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OZET

Bu calismada beklentilerin ve ¢ikt1 agiginin Tiirkiye’de enflasyon orani iizerindeki
etkisi arastirilmistir. Arastirmay1 gergeklestirmek iizere Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi’nin istatistik dagitim veri tabani olan Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden elde
edilen ankete dayali1 beklenti verileri, tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ve zincirlenmis hacim
endeksli gayri safi yurtici hasila (GSYIH) serileri alinmustir. Gayri safi yurtici hasila
serisine Hodrick-Prescott filtresi uygulanarak ¢ikti agig1 elde edilmistir. Cikt1 agi1g1 ve
beklenti serilerinin tiiketici fiyat endeksi iizerinde yeni keynesyen mi, yeni klasik mi
yoksa hibrit yeni keynesyen mi seklinde etki ettigini aragtirmak tlizere wald testi
yapilmistir. Ayrica wald testi sonucunda elde edilen bulgu sonuglarina gore dogrusal
olmayan ARDL (Autoregressive Distributed Lag Bound Test) modeli olusturulup etkinin
siddeti Sl¢iilmiistiir. Wald testi sonucunda hibrit yeni keynesyen phillips egrisi modelinin
Tirkiye ekonomisi i¢in gecerli durumu daha iyi agikladigi sonucu ortaya ¢ikmistir. Buna
gore beklentilerin gegmis ve cari degerleri, enflasyonun ge¢mis ve cari degerleri ve ¢ikti
ac1g1 degiskenleri ile dogrusal olmayan ARDL modeli kurulmustur. Bunun sonucunda ise
uzun donemde ¢ikt1 agiginin pozitif soklar1 haricindeki tiim degiskenlerin anlamli oldugu
bulgusu elde edilmistir. Bu durum TUFE serisinin uzun dénemde beklenti serisinin hem
pozitif hem de negatif degerleriyle esbiitiinlesik oldugunu gdstermektedir. TUFE ile cikti
aciginin pozitif etkileri esbiitiinlesik degildir. Fakat negatif degerlerle esbiitiinlesik
oldugu soylenebilir. Kisa donem iligkilere bakildiginda ise tiim degiskenlerin anlamli
oldugu goriilmektedir. Ayn1 zamanda hata diizeltme katsayisi negatiftir. Bu da sistemdeki
dengeden sasmalarin yeniden dengeye yonelecegi anlamina gelmektedir. Nedensellik
iligkisi i¢in ise Hatemi J-Roca nedensellik testi uygulanmistir. Bu test sonucunda
enflasyonun pozitif bilesenlerinden ¢ikti agiginin pozitif bilesenlerine, ¢ikt1 aciginin
negatif ve pozitif bilesenlerinden de enflasyonun negatif bilesenlerine dogru

nedensellikler tespit edilmistir.

Anahtar Kelim: Phillips Egrisi, Performans Karsilagtirmasi, Wald Testi



ABSTRACT

In this study, the effect of expectations and output gap on the inflation rate in Turkey was
investigated. To carry out the research, survey-based expectations data, consumer price
index (CPI) and gross domestic product (GDP) series were taken from the Electronic Data
Delivery System. The output gap is obtained by applying the Hodrick-Prescott filter to
the gross domestic product in chain linked volume. Wald test was conducted to investi-
gate whether the output gap and expectation series affect the consumer price index in the
form of new keynesian, new classical or hybrid new keynesian. In addition, non-linear
ARDL (Autoregressive Distributed Lag Bound Test) model was created according to the
findings obtained as a result of the wald test and the power of the effect was measured.
As aresult of the Wald test, it was concluded that the hybrid new keynesian phillips curve
model better explains the current situation for the Turkish economy. Accordingly, a non-
linear ARDL model was established with past and current values of expectations, past
and current values of inflation, and output gap variables. As a result, it was found that all
variables except the positive shocks of the output gap are significant in the long run. This
shows that the CPI series is cointegrated with both positive and negative values of the
expectation series in the long run. The positive effects of the CPI and the output gap are
not cointegrated. But it can be said that it is cointegrated with negative values. When the
short-term relationships are examined, it is seen that all variables are significant. At the
same time, the error correction coefficient is negative. This means that deviations from
the balance in the system will tend to balance again. For the causality relationship, the
Hatemi J-Roca causality test was applied. As a result of this test, causality was determined
from the positive components of the inflation to the positive components of the output
gap, and from the negative and positive components of the output gap to the negative

components of the inflation.

Keywords: Phillips Curve, Performance Comparison, Wald Test
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GIRIS

Enflasyon, tiim diinyada miicadele edilmesi gereken bir olgu durumundadir. Kimi
iilkeler diisiik seviyede olan enflasyon hizlarini artirmaya calisirken kimi iilkeler yiiksek
enflasyon hizlarimi diisiirmek i¢in miicadele vermektedir. Enflasyonun 6nemli bir olgu
olmasi ise her ekonomi idaresini bu soruna ¢éziim bulmaya yonelik aragtirmalar yapmaya
itmektedir. Bu manada enflasyonu doguran ve enflasyonda katiliga sebep olan olgular,
s0z konusu analizlerin baslica konularindan olmaktadir. Enflasyonu doguran temel
degiskenlerden biri A. W. Phillips (1958) tarafindan issizlik orani olarak ele alinmis ve
bu yaklasim kisa siirede biiylik ses getirmistir. Hem politikacilar hem akademisyenler
hem de diger aktorler agisindan oldukea farkli ve bir o kadar da 6nemli bir analiz olan bu
calisma, enflasyon olgusuna farkli bir bakis agis1 katmis ve bu alanda hizli bir literatiir

olugmaya baglamistir.

Enflasyonu doguran ana etmenlerden birinin disiik isgsizlik orani oldugu
yoniindeki argiiman, Lipsey (1960) gibi kimi akademisyenler tarafindan kabul edilirken
Friedman (1968) gibi kimi akademisyenler tarafindan reddedilmektedir. Baslarda bu
tartisma kisa donem uzun dénem ayrimi seklinde ele alinirken ilerleyen c¢alismalarda,
arada hicbir sekilde iliski olamayacagini sdyleyen Robert E. Lucas (1972) (eksik bilgi
durumu harig) gibi teorisyenler de olmustur. Uzerinde bu kadar zit fikrin oldugu ve
tartigmalarin da siirekli devam ettigi bir olgu iktisat teorisinde nadirdir. Fakat Nobel
Ekonomi Odiilii kazanmis yedi ekonomistin “(Thomas Sargent, Christopher Sims,
Edmund Phelps, Edward Prescott, Robert A. Mundell, Robert E. Lucas, Milton Friedman,
Frederick August von Hayek)” (Huang, 2013) phillips literatiirii iizerine ciddi katkilarmin

olmas1 bu analizin 6nemini bir kez daha ortaya koymaktadir.

Phillips (1958) ile baslayan issizlik-enflasyon degis tokus analizi Tiirkiye’de de
uzun yillardir ¢alisilmaktadir. Diinya genelindeki literatiire paralel olarak Tirkiye’de
trade-off iliskisi, dogal issizlik orani, histeri etkisi ve beklentiler gibi kritik olgular {izerine
birgok ¢alisma yapilmustir. Uzerinde bu denli ¢ok calisma yapilan bir alanda yeni
katkilarin yapilmasi oldukg¢a gii¢c olmaktadir. Bu tez ¢alismasinda Tiirkiye ekonomisinde
tizerinde calisilmamis olan yeni klasik phillips egrisi, yeni keynesyen phillips egrisi ve
hibrit yeni keynesyen phillips egrisi modellerinin performans karsilagtirmas1 Wald testi

ile yapilmistir. Bu analiz Paloviita’nin (2008a) ¢alismasiin Tiirkiye ekonomisi igin



uyarlanmis versiyonudur ve Tiirkiye’deki literatiire ana katkisi bu olmustur. Ayrica analiz
birim kok testleri, esbiitiinlesme analizi ve nedensellik testleri ile ileri boyuta taginmistir.
Bu testler onceki calismalarla benzer analizlerdir. Analiz sonuc¢larinda elde edilen
bulgularin literatiirdeki diger calismalarla benzerlikleri, farkliliklar1 ve katkisi tartisma

boliimiinde ele alinmustir.

Paloviita (2008a) calismasinda hibrit yeni keynesyen phillips egrisi’nin diger iki
modele gére Avrupa ekonomisinde daha iyi ¢alistig1 sonucuna ulasmistir. Bu ¢aligmaya
baslanirken ana hipotez yeni keynesyen, yeni klasik ve hibrit yeni keynesyen
modellerinden birinin belirgin bir sekilde daha iyi performans sergileyecegi yoniindedir.
Alt hipotez ise Paloviita’nin (2008a) sonuglariyla uyumlu sekilde hibrit yeni keynesyen
modelin daha iyi sonug verecegi yoniindedir. Birinci boliimiin yedinci alt bagliginda hibrit
yeni keynesyen phillips egrisi modeli detayli olarak ele alinmistir. Fakat burada 6zet
olarak; s6z konusu modelin ge¢misten bugiine enflasyon beklentilerinin, bugiinden
gelecege enflasyon beklentilerinin ve issizlik oraninin (literatiire uyumlu bir sekilde vekil
degisken olarak bu calismada ¢ikti agig1r kullanilmistir) birlikte cari enflasyon siireci
tizerinde etkili oldugu 6nermesini icerdigi soylenebilir. Bu bilgiler 1s1ginda Tiirkiye
ekonomisinde enflasyon beklentilerinin sadece bugiinden gelecege ya da sadece
gecmisten bugiine etki etmeyecegi, her iki zamansal etkinin birlikte var olacag:

beklenmektedir.

Calisma {i¢ ana basliktan olusmaktadir. Birinci ana baglik phillips literatiiriiniin
baslangigtan giiniimiize evrimini ele almistir. Ikinci ana baslik ise Tiirkiye ekonomisi igin
literatiir degerlendirmesini ele almustir. Ugiincii bashk ise uygulama kisimlarindan
olugmaktadir. Uygulamada performans karsilastirmasi i¢in genellestirilmis modele Wald
testi uygulanmustir. Birim kok testi olarak Augmented Dickey Fuller birim kok testi,
Phillips Perron birim kok testi ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin birim birim kok
testi uygulanmistir. Esbiitiinlesme analizi olarak Non-linear ARDL testi uygulanmistir.
Son olarak da nedensellik analizi i¢in standart Hatemi J-Roca (2014) nedensellik analizi

yapilmigtir.



1. PHILLIiPS EGRISININ EVRIMIi
1.1. A. W. Phillips’in Calismasi

Issizlik ile enflasyon arasindaki iliskinin analizi bugiinkii manada ilk olarak 1958
yilinda A.W. Phillips tarafindan yapilmustir. Phillips (1958) Ingiltere’de issizlik ile
nominal {icretler arasindaki iliskiyi 1861-1957 dénemini analiz etmek i¢in incelemistir.
Sonucta issizlik ile nominal iicretler arasinda ters yonlii bir iliskinin var oldugunu
kesfetmistir. Issizligin arttig1 dénemde nominal iicretler daha yavas artmakta, issizligin
azaldig1 donemlerde ise nominal {icretler daha hizli artmaktadir. Belirli bir noktadan sonra

1gsizligin artmasi ise nominal ticretlerin azalmasina neden olmaktadir.

Phillips (1958) teorik bir ¢alismadan ziyade ampirik bir ¢alisma yapmustir. Bu
calismasinin ortaya ¢iktigr donemin belli baslt baz1 6zellikleri vardi. DeVroey (2019, s.
58-59) bu donemin 6zelliklerine detayli olarak deginmistir. Calismasinda ilk olarak s6z
konusu donemde enflasyon olgusunun agirlikli olarak maliyet kaynakli oldugu ve emek
piyasasindaki arz talep dengesizliginin de maliyeti etkileyen 6nemli bir unsur olarak
goriildiigii noktasina vurgu yapmustir. Issizligin yaygm oldugu donemlerde emek arz
edenlerin pazarlik gii¢lerini kaybedecegi ve licret artis oranlarindaki diisiise raz1 olmak
zorunda kalacaklar1 kabul edilen bir gergektir. Ya da issizligin azaldigi dénemlerde
firmalar, yani emek talep edenler, yiiksek {icret artis oranlarina razi olmak zorunda
kalacaklardir. DeVroey (2019, s. 59) bu gercegin kabul edilerek maliyet kaynakli
enflasyon artisinin yaygin goriis oldugunu ileri siirmiistiir. Yine ayni c¢aligsmasinda
donemin bir diger onemli O6zelliginin ise makro iktisat¢ilarin biiyliik g¢ogunlugunun
keynesyen ekolii takip ediyor olmasi oldugunu ileri siirmiistiir. Degerlendirmesine gore
bu ylizden issizlikle alakali alternatif ¢alismalarin yapilmis olmasi akademisyenler
arasinda memnuniyet vericiydi. Clinkii klasik iktisat ekoliiniin aksine istem dis1 igsizlik
olgusunun var oldugu goriilmekteydi. Boyle bir donemde phillips egrisinin ortaya

¢ikmasi ses getirmistir (S. 59).

Phillips egrisi yalnizca akademik camia tarafindan ilgiyle karsilanmamustir, ayrica
politikacilar da bu calismaya biiyiik ilgi gdstermistir (Unsal, 2013, s. 119). Unsal’a (2013,
S. 119) gore bunun nedeni ise uygulanan ekonomi politikalarinin etkinligi ile alakali
tartismalarin Phillips’in ¢alismasi ile kolaylikla cevaplanabilmesidir. Bir diger deyisle

uygulanacak ekonomi politikalari ile hem enflasyonu hem issizligi diistirmenin miimkiin



olmadigimmin ifadesi kolaylasmistir. Bdylece maliyetsiz politika olamayacagi fikri
benimsenmeye baglamis ve ekonomi politikalarinin  mesruiyetinin - sorgulanmast
zorlagmistir. Bu yiizden de phillips egrisi analizi akademisyenlerin yaninda politikacilar

arasinda da genis bir taraftar kitlesine sahip olmustur.

Sekil 1: Phillips'in Bulgu Sonucunu Gosteren Orijinal Grafigi

=g 1 | I 1 1 1 i | " i i
0 1 2 3 4 ] 6 7 8 9 10 n

Unemployment, %.

Rate of change of money wage rates, % per year.

Kaynak: Phillips (1958, s. 285)

Sekil 1, Phillips’in topladigi veriler ve kullandig1 regresyon modeli sonucu elde ettigi

iliskinin grafigini gostermektedir (1958, s. 285). Yatay eksen issizlik oranini, dikey eksen
ise yillik parasal iicretin degisim oranin1 gostermektedir. De Vroey’a gore (2019, s. 59)

bu iligskinin kisa donemde sekilde gosterildigi gibi oldugu konusunda iktisat¢ilar arasinda
genis bir ittifak vardir; fakat s6z konusu iliskinin istikrarli olup olmadigi tartisma konusu
olmustur. S6z konusu c¢alismada yazar bu konuyla alakali “Bu, bazi iktisat¢ilarin iicret
degisim oranindaki herhangi bir olumlu hizlanmanin enflasyonu tetikledigini ve phillips
iligkisinin igsizlik ile enflasyon arasindaki istikrarlt bir iligkiyi temsil ettigini ileri siirecek
kadar ileri gitmesine yol agti. Ancak, Phillips’in kendisinin bu goriisleri paylastig
stipheliydi” seklinde agiklama yapmustir (S. 59). Fakat buradaki tartisma konusu yalnizca
Phillips’in istikrarli iligkinin varligi konusundaki goriisleri ya da sonraki iktisatgilarin

Phillips’in c¢alismasinin istikrarli bir iliskinin varligi konusunda delil kabul edilip



edilemeyecegi degildir. Literatiir incelendiginde, sonraki yillarda ortaya c¢ikan
stagflasyon krizinin phillips egrisi analizinin istikrarli olup olmadigi konusunun kisa

dénem-uzun donem ayrimi baglaminda yiiriitiilmesine de neden oldugu goriilmektedir.

Sekil 2: Nominal Ucretlerin Hiz Degisimi

> Daha Hizh

Daha Yavas

Parasal Ucretteki YUzdesel Degisme

Igsizlik Orami

Orijinal Phillips Egrisi

Kaynak: Yildirim, Karaman, & Tasdemir (2016, s. 384)

Sekil 2 Phillips’in elde etmis oldugu verilere gore issizlik orani ile nominal
ticretler arasinda nasil bir iliski oldugunu gostermektedir. Burada iliskinin grafik iizerinde
saat yoniiniin tersine isledigine dikkat etmek gerekir (De Vroey, 2019, s. 58). De Vroey,
bunun anlaminin igsizlik oranindaki azalisin ya da artisin kisa donem dengesiyle uzun
donem dengesi arasinda farkli etkiler olusturacagi oldugunu ifade etmistir. Yani “igsizlik
oranindaki artisin kisa donemli iicretlerin uzun dénem dengesinin iizerinde olacagina..”
ya da tersi durumda tam tersi olacagina isaret etmistir (De Vroey, 2019, s. 58). ilerleyen

kisimlarda goriilecegi lizere bu iliski, literatiirdeki tartismayi sekillendiren ana

etmenlerden biridir.



1.2. Richard Lipsey

Daha once de bahsedildigi gibi Phillips’in c¢alismasi ampirik bir caligmadir.
Bir¢ok acidan iktisat teorisine katki saglamis olsa da ¢alismanin gii¢lii bir iktisadi teorisi
yoktur (Yildirim, Karaman, & Tasdemir, 2016, s. 386). Calismanin ortaya ¢iktigi
donemde Keynesyen makro iktisatgilarin ¢ogunlukta olmasinin, teorinin akademik
camiada genis bir yanki uyandirmasina sebep oldugundan bahsedilmisti. De Vroey’a
(2019, s. 59) gore bu yiizden Phillips’in analizinin ampirik olarak keynesyen iktisadi
desteklemesinin yaninda gii¢lii bir keynesyen teoriye de ihtiyaci oldugu asikardi. Bu
ithtiyac1 ise 1960 yilinda Richard Lipsey gidermistir. Lipsey’in teoriyi insa etmede
kullandig1 temel bir yaklasim vardi ki De Vroey bu yaklasimi “Onun hareket noktasi,
phillips egrisi ile emek piyasasinin standart arz ve talep hesab1 arasinda dogrudan bir iligki

bulunmadiginin farkina varmasi oldu” seklinde ifade etmistir (De Vroey, 2019, s. 59).

Sekil 3: Lipsey'in Emek Piyasasi Tasviri

WIII \m n

Kaynak: Lipsey (1960, s. 14)

Lipsey (1960, s. 13) soz konusu eksigi gidermek igin standart emek piyasasi
analizini Onciil olarak ele almistir. Buna gore emek talebinin arzindan fazla oldugu

donemlerde isverenler emek igin daha fazla iicret 6demeye razi olacaktir. Ornegin i-j



farki, talep fazlaligin1 gostermektedir. Bu noktada isverenlerin daha yliksek iicret
0demeye razi olmasi bir yandan iicretleri bir yandan emek arzini artiracaktir. Bu durumda
piyasa denge noktasina yonelecektir. Ya da tam tersi sekilde emek arzinin emek
talebinden fazla oldugu zamanlarda isverenler emek icin daha az iicret 6demek
isteyeceklerdir. Grafikteki m-n farki da bu durumu gostermektedir. Isverenlerin bu istegi
karsisinda bir yandan ticretler bir yandan emek arz1 diisecektir. Bu sekilde emek piyasasi

yine dengeye dogru yol alacaktir. Bu durum parasal {icretlerin emek talep fazlaliginin bir
fonksiyonu oldugunu sdylemektedir ve Lipsey (1960, s. 13) bu iliskiyi w = f (?)
seklinde ifade etmistir. Sekil 3 bu durumu gostermektedir. Grafigine gore ise emek
talebinin emek arzindan fazla oldugu dénemlerden biri j-i farkinin olustugu donemdir.
Ya da emek arzinin emek talebinden fazla oldugu bir déonem n-m farkinin olustugu
donemdir.

Sekil 4: Lipsey'e Gore Emek Arz Talep Dengesizligi ile Parasal Ucret Artis Oranlar
Arasindaki Iliskiyi Gosteren Grafik

Kaynak: Lipsey (1960, s. 14)

Lipsey’in (1960, s. 13) burada dikkat ¢ektigi 6nemli noktalardan biri bu farklarin

olustugu donemlerde {icret artig veya azaliginin davranis egilimindeki farkliliklardir. Bu



farkliliklar1 agiklamak i¢in w = a(?.lOO) seklinde denklem tanimlamistir. Bu

denkleme gore a arz veya talep fazlaliginin iicret artis oranina etki etme siddetinin sabitini
gostermektedir. d emek talep miktarini, s ise emek arz miktarini ifade etmektedir. Bu
denklemin ve sekil 3’iin birlikte ne ifade ettigini anlamak i¢in sekil 4’e bakmak
gerekmektedir. Lipsey’e (1960, s. 13) gore sekil 4’te ¢ noktasi, sekil 3’teki g-h talep

fazlaliginm w = « (? 100) formiilii ile doniistiiriilmesi sonucu elde edilen goreli

fazla talep miktarini sergilemektedir. a noktasi ise sekil 3’teki i-j talep fazlaliginin aym
formiil ile doniistiiriilmesi sonucu olusan goreli fazla talep miktarini sergilemektedir.
Dikkat edilirse her iki durum da emek talep fazlasini ve alisilagelmis emek arz talep
analizine gore dengeye ulasmak icin {licret artis1 egilimini isaret etmektedir. Fakat sekil
4’te de goriildiigl lizere iki noktanin iicret artis oranina etki siddeti farkli olmaktadir ve
bu siddet lineer bir yap1 gostermektedir. Emek arz veya talep fazlaligi iliskisini sekil 4’te
ifade etmenin sekil 3’te ifade etmeye gore 6nemli bir avantaji vardir: Emek talep egrisi
gelirdeki degismelerden veya diger digsal sebeplerden etkilenerek kayabilir (Lipsey,
1960, s. 13). Aym sekilde emek arz egrisi de isgiicii arzinda yasanan digsal soklardan
etkilenerek kayabilir. Bu kaymalar siirekli oldugunda emek piyasasindaki dengeyi
bulmaya yarayan ceteris paribus varsayimini uygulamak ve gercek dengeyi takip etmek
zorlagabilmektedir. Oysa sekil 4’te arz veya talep miktarin1 bilmek ticret artis oranlarini
tahmin etmek i¢in yeterli olabilir. Ayrica bu iligki bir sonraki grafigi elde etmekte

kullanilabilecek bir bilgidir (Lipsey, 1960, s. 13).

Lipsey (1960, s. 14) sekil 4’te anlatmis oldugu iliskiyi issizlik orani ile arz talep
dengesi iligki baglaminda degerlendirmek icin sekil 5’teki grafigi olusturmustur. Bu
grafikle yatay eksen issizlik oranini, dikey eksen talep fazlaligi oranini ve a noktasi emek
arz ve talebinin dengede oldugu noktay: ifade etmistir. Yani bu noktada is arayan herkes
is bulabilmekte, is¢i arayan her firma ise aradig1 kadar isci bulabilmektedir. Yalniz dikkat
edilmesi gerektigini soyledigi bir husus bu noktada issizligin sifir olmadigidir. Yani
gecici bir issizlik durumu s6z konusudur. Bunun nedeni ise is degistiren iscilerin sayisi
ve i§ bulma siirelerinin uzunlugudur. Yani a noktasi potansiyel olarak is arayanlarin is
bulabilecegini ve is¢i arayan firmalarin is¢i bulabilecegini ifade etmektedir (Lipsey, 1960,
s. 14). Bu nokta sekil 3’teki denge diizeyini ifade etmektedir. a noktasinin sol tarafinda

ise issizlik orani diismiistiir ve talep fazlasi olusmustur. Bu bolge sekil 3’te denge iicret



diizeyinin altindaki bolgeye ve sekil 4’te orijinin sagindaki bolgeye tekabiil etmektedir.
Yani egri lizerinde dikey eksene yaklasildik¢a talep fazlaligi artmakta, issizlik orani
azalmakta, i arayan iscilerin is bulma orani artarken is bulma siireleri diismekte ve isci

arayan firmalar i¢in tayimnlama artmaktadir.

Sekil 5: Lipsey'e Gore Emek Arz Talep Dengesi ile Issizlik Oranm Arasindaki Iliskiyi

Gosteren Grafik
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Kaynak: Lipsey (1960, s. 14)

Daha 6nce de belirtildigi gibi Lipsey (1960, s. 15-16), isgiicline olan talep miktar1
arttik¢a, bir diger deyisle talep fazlalig1 olustukca firmalarin emek giicii i¢in 6demeye razi
olacaklar1 parasal ticretlerin de artacagini sdylemistir. Dolayisiyla ¢alismasinda ifade
ettigine gore sekil 5’teki grafigin dikey eksenine parasal ticretleri yerlestirmekte higbir
beis olmayacaktir. Zira sekil 4’te de ifade ettigi gibi talebin siddeti ile parasal iicret
oranlar1 arasinda dogrusal ve pozitif yonlii bir iligki vardir. Bu iliskiden dogan ¢ikarim
sonucu orijinal phillips egrisi elde edilebilmektedir. Lipsey’in bu ¢ikarimlarla elde ettigi
phillips egrisi sekil 6’da goriilmektedir. Bu egri teorik olarak Phillips’in igsizlik oraninin
yonii ile parasal iicretlerin artis hiz1 arasindaki iliskiyi dogrular niteliktedir. a noktasinin
soluna gidildik¢e talep fazlalig1 artmaktadir. Bu iliski daha onceden sekil 3 ve 4’te

degerlendirilmisti. a noktasindan b' noktasina, bu noktadan da ¢' noktasina gidildik¢e non-



lineer sekilde iicret artis oranina ulasildigi gozlenmektedir. Bu iliskiye tersten
bakildiginda ¢' noktasindan b' noktasina ve bu noktadan da a noktasina gidildik¢e non-
lineer sekilde iicret artis oraninda azalmalar goriilmektedir. Phillips’in ampirik olarak

bulmus oldugu bu sonucu Lipsey boylece teorik olarak dogrulamistir (1960, s. 15-16).

Sekil 6: Teorik Coziimlemeler Sonrasi Lipsey'in Ulagsmis Oldugu Phillips Egrisi

W

Kaynak: Lipsey (1960, s. 14)

Lipsey’in (1960) teorik katkisi i¢inde bulundugu dénemde yiiksek bir anlamliliga
sahipti (De Vroey, 2019, s. 60). Ciinkii De Vroey’a gore her ne kadar keynesyen iktisat
ekolii revagta olsa da temelleri ¢ok dnceden atilmis olan keynesyen ekoliin en dnemli
analiz araglarindan biri olan IS-LM analizi, sabit fiyatlar varsayimiyla kullanilmaya
elverisli oldugu icin 1960’lardaki yiiksek enflasyon ortaminda verimli bir ¢dziimleme
arac1 olmaktan ¢ikmaktaydi. Bu ylizden degisken fiyatlarin da analizlere dahil edilmesi
gerekiyordu. Lipsey’in olusturdugu teorik g¢er¢eve tam zamaninda boyle bir katkiya

imkan sagladi (De Vroey, 2019, s. 60).
1.3. Samuelson ve Solow

Samuelson ve Solow (1960), Lipsey’in olusturmus oldugu teorik c¢ergeveyi bir

miktar degistirerek phillips egrisini bir sonraki asamaya tasimislardir. Yildirim ve

10



digerlerine (2016, s. 387) gore yaptiklar1 ekleme ¢ok basit olmasina karsin oldukg¢a
etkilidir. Piyasa fiyatin1 olusturan temel etmenin mark-up fiyatlama modeli oldugunu
varsaymiglardir. Bu durumda sabit bir kar oran1 maliyetin iizerine eklenerek piyasa fiyati
elde edilmektedir. phillips egrisi analizinde de maliyet unsuru emege 6denen icrettir.
Dolaysiyla dikey eksende bulunan parasal iicretlerin degisim orani yerine enflasyon
oraninin eklenmesi egride bir degisiklige sebep olmayacaktir. Bu eklemeyle birlikte
analiz yalnizca emek piyasasindaki genel gidisati analiz etmeyi saglamak yerine
ekonominin biitiinlinii yansitan bir ayna haline gelmistir (Yildirim, Karaman, &

Tasdemir, 2016, s. 387).

Humprey (1985, s. 5), Samuelson ve Solow’un (1960) parasal {iicretlerden

enflasyona gegiste kullandiklar1 mark-up fiyatlama modelini su sekilde agiklamaktadir:

P=K.C (1.3.1)
Burada fiyatlar genel seviyesi P, mark-up orani K ve birim bas1 emek maliyeti ise C’dir.
Tanim geregi birim basina emek maliyeti, saatlik ticretlerin iggiicii verimliligine oranidir.

Ya da bir diger deyisle saatlik ticretlerin birim emegin saatlik iiretim miktarina oranidir

(c = g). Bu durumda yukaridaki denklem su sekilde ifade edilebilecektir:

p=x¥ (1.3.2)
=K. 3.

Denklemin her iki tarafinin dogal logaritmasi alinirsa;

InP = InK + InW — InQ (1.3.3)

Denklemin bu son halinin zamana gore tiirevi alindiginda;

LdP_1dK 1dw 1dQ L34
Pdt Kdt W dt Q' dt (1.34)

ifadesi elde edilir.

Mark-up orani sabit oldugundan (‘Zl—lz) = 0 olacaktir. Bu durumda geriye;

1dP 1 dw 1 dQ
S (1.3.5)
Pdt W'dt Q' dt

ifadesi kalir.

Burada her bir nispi degisme kiiciik harflerle gdsterilecek olursa;
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p=w-—gq (1.3.6)
ifadesi elde edilmektedir. Bu kiigiik harfler degiskenlerdeki yiizdelik degismeleri ifade
etmektedir. Buna gore ortalama fiyat degismeleri parasal {icret ve birim emegin saat basi
tiriin miktarindaki yiizde degismeye yani emek verimliligine baglhdir. Bu ikisi arasindaki

farkin artis miktar fiyatlar genel seviyesindeki artig1 vermektedir (Humphrey, 1985, s.
5).

Phillips (1958), calismasinda 1861-1913 yillar1 arasinda istikrarli bir seyir izleyen
egriyi yorumlamis, fakat egrinin teorik agiklamasini ve uzun donem ile kisa donemde
nasil bir seyir izleyecegi ve iktisat politikasi olarak kullanilabilecegine dair herhangi bir
¢ikarimda bulunmamustir (Gordon R. J., 2011, s. 13). Gordon’a gore ¢alismasindaki bu
eksikler ise kendinden sonra gelen iktisatcilara biiylik katkilar yapabilmek icin firsat
tanimistir. Samuelson ve Solow da bu eksiklikleri goriip lizerinde ¢alismistir. Phillips
egrisini enflasyonla igsizlik arasindaki iligki olarak ele almislar ve bu iliskinin bir politika
araci olarak kullanilabilecegini 6ne siirmiiglerdir. Samuelson ve Solow’un bu katkilariyla
birlikte phillips egrisi analizi daha da tinlenmis ve iktisat literatiirinde dnemli bir yer

edinmistir (Gordon R. J., 2011, s. 13).

Sekil 7: Solow ve Samuelson'un Katkis1 Sonrasi Phillips Egrisi
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Ortalama fiyat yukselisi (Yilhk)
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Kaynak: Samuelson & Solow (1960, s. 192)
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Sekil 7 Solow ve Samuelson’un (1960) elde etmis oldugu grafigi gostermektedir.
S6z konusu caligmadan sonra phillips literatiirii, issizlik oraniyla enflasyon oram
arasindaki iligkiyi gosteren bu egri yardimiyla ilerlemistir. Goriildiigii iizere dikey
eksende yillik ortalama fiyat yiikselisi, yatay eksende ise issizlik oran1 vardir. Issizlik
oraninin %5,5 diizeyinde gerceklesmesi sonucu, enflasyon orani sifir olmaktadir. Bu
noktada Solow ve Samuelson’un literatiire yapmis oldugu en 6nemli katkilardan biri olan
phillips egrisinin politika araci olarak kullanilmasinin mesruiyeti 6ne ¢ikmaktadir (De
Vroey, 2019, s. 61). Solow ve Samuelson (1960, s. 192), Phillips egrisinin igsizlik ve fiyat
istikrar1 arasindaki bir tercih meniisii oldugunu dile getirmislerdir. Buna goére 6rnegin
igsizlikle miicadele etmek isteyen bir hiikiimet, eger B noktas1 gibi bir diizey tarafindan
temsil edilen igsizlik diizeyi belirlerse bu noktaya karsilik gelen enflasyon oranina
katlanmak zorunda kalacaktir (Samuelson & Solow, 1960, s. 192). Solow ve
Samuelson’un bu goriisleri daha sonra elestirilmistir. Ciinkii popiilist politikacilar etkin
olmayan fakat oy maksimizasyonu saglayan politika tercihlerini bu goriis sayesinde
mesrulastirmislardir. Ayrica teorik olarak phillips egrisinin elestiriye acik bir hale

gelmesinin son agsamasi da tamamlanmis olmustur (De Vroey, 2019, s. 61).

Samuelson ve Solow’un (1960) bu yaklasimlar1 sonraki baska analizlerde de
kullanilmistir. iktisadin birgok degiskeni baska degiskenler yerine vekil degiskenler
olarak da kullanilabildigi icin bu yaklasim saglikli sonuclar vermektedir. Ornegin
dinamik arz egrisi analizinde phillips egrisi degiskenleri vekil degisken olarak
kullanilabilmektedir. Issizlik potansiyel ¢ikt: ile gerceklesen ¢ikt: arasindaki iliskiyi giiclii
bir sekilde agiklayabildigi icin baska bir hesaplamaya gerek kalmaksizin dinamik arz
egrisi analizinde kullanilabilmektedir. Enflasyon orani ise fiyat degisiklik oranini
yansittig1 icin arz egrisi analizinin dikey ekseninde bulunan fiyat degiskeni yerine vekil
olarak kullanilabilmektedir. Arz egrisi analizi her ne kadar phillips egrisi ile yakindan
iligkili olsa da tezin kapsam1 disinda kaldig1 i¢in dipnotta gosterilen kaynaktan detayl bir
okuma yapilabilir!. Burada anlatilmak istenen yalnizca Solow ve Samuelson’un yapmis
olduklart katkinin hem degerine vurgu yapmak hem de sonraki caligmalarda aym

yaklagimin nasil kullanildigina deginmektir.

! Dornbusch, Fischer, & Startz (2016, s. 134-141)
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1.4. Monetaristler ve Adaptif Beklentilerin Modele Dahil Edilmesi

1960’larda teorik olarak phillips egrisi analizine karsi bazi elestiriler One
siiriilmiistiir. One cikan elestiriler su sekilde siralanabilir (Dornbusch, Fischer, & Startz,
2016, s. 118): Birincisi phillips egrisi, enflasyonu etkileyen tek etken olarak issizlik
oranin1 ele almaktadir; ikincisi hipotez ile olgular catismaya baslamistir; tgilinciisii
beklentiler dikkate alinmamaktadir. Son olarak da isgiicli piyasasinin ihale piyasasi gibi
yanlis bir degerlendirmeye tabi tutularak ele alinmasidir (De Vroey, 2019, s. 113).
Dornbusch ve digerlerine gore (2016, s. 118) s6z konusu elestirileri dile getirenler
arasinda en bilinenler ve sistematik olarak en etkili kars1 ¢ikist gerceklestiren iki teorisyen
Milton Friedman ve Edmund Phelps olmustur. Bu iki akademisyenin temel elestiri
noktast phillips egrisinin beklentileri dikkate almadigidir. Friedman ve Phelps,
birbirlerinden bagimsiz olarak yaptiklar1 ¢alismalar ile phillips literatiiriine adaptif ya da
uyarlayici beklentiler olarak bilinen beklenti modelini dahil etmis ve bu literatiirde 6nemli
bir paradigma degisimi olusturmustur. Friedman ve Phelps’ten sonraki phillips egrisi
denklemlerinde beklentiler de issizlik gibi enflasyonun belirlenmesinde 6nemli bir etkiye

sahiptir.
1.4.1. Milton Friedman ve Edmund Phelps: Dogal Oran Hipotezi

Phillips Egrisi analizi ilk ortaya ¢iktig1 andan itibaren biiyiik bir ilgi gérmiistiir.
Fakat bir¢ok elestiriye de maruz kalmistir. Bu elestirilerin en temelinde enflasyonu
aciklayici olarak yalnizca isgiiciine 6denen {icretin hesaba katilmasi vardi (De Vroey,
2019, s. 113). O donemde bazi iktisat¢ilar daha dogru bir phillips egrisi elde edebilmek
icin enflasyonu etkileyen bagka etkenlerin de analize dahil edilmesi gerektigini
savunmaktaydi (Krugman & Wells, 2011, s. 453-454). Ancak De Vroey’e gore daha
onceden de bahsedildigi gibi analizin ortaya c¢iktigi donemde sosyal devletlerin ve
Keynesyen iktisatgilarin Ortodoks durumda olmasi nedeniyle sistematik ve etkili
elestiriler olamamustir. Bu yiizden phillips egrisi analizinin kesin dogru ve elestirilemez
bir analiz yontemi oldugu algis1 6n plana ¢ikmustir. Bu konu hakkinda De Vroey (2019,
S. 111) Phelps’in 1995°teki ¢aligmasindaki su paragrafin ele alinan zamandaki alginin

durumu hakkinda 6nemli bir detay oldugunu vurgulamaistir:

1960’larin sonunda Phillips egrisinin modellenmesi ile bir yan {iriinii olarak dogal oranin, biiyiik

bir huzursuzluk ve aydinliga ¢ikma tutkusundan dogdugu diisiiniilebilirdi. Aslinda, Keynes-
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Phillips ortodokslugu, felaket getiren buzdagiyla ¢arpismadan hemen 6nceki Titanic gemisi gibi,
biiyiik tebriklere sayan goriilityor ve sakin sularda seyrediyordu. Mevcut durumda buzdagi, Lerner
ve Fellner’in yansizlik bagmtisiydi. Phillips egrisinin tarafsizlikla ¢arpismasini kagiilmaz kilan,
er ya da geg birisinin -ya da bu durumda iki kisinin- Phillips egrisinin bir ya da daha fazla mikro
modelini saptamasi ve bunun da Keynes-Phillips pozisyonunun ima ettigi enflasyonun yansiz

olmadig1 durusunu devam ettirmenin artik zor oldugunu ortaya ¢ikarmasiydi (Phelps, 1995, s. 17)

Phelps (1995) ve Friedman (1968) birbirlerinden bagimsiz olarak teoriye

beklentileri dahil etmislerdir. Boylece enflasyon oraninin tahmin edilmesine yalnizca

geemis

donemde gergeklesen issizlik orani degil gelecege yonelik enflasyon beklentileri

de dahil edilmistir. Bu sayede iktisadin klasik yaklasimlarindan biri olan ileriye yonelik

analizi
orani il

analiz

donemlere ayirma yaklasimi miimkiin olmustur (Akkus, 2012, s. 101-102). ssizlik
e enflasyon orani arasindaki korelasyon kisa ve uzun dénemli olarak teorik olarak

edilebilmistir. Bu analiz yontemi 1960’larda teorik olarak yapilmasina ragmen

uygulamadaki karsiligin1 gérmek icin 1970’1i y1larda ortaya ¢ikan stagflasyon krizlerini

beklemek gerekmistir.

Sekil 8: Adaptif Beklentiler Katkis1 Sonrasi Phillips Egrisi
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Kaynak: Yildirim, Karaman & Tagdemir (2016, s. 391)
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Sekil 8 Friedman’in (1968) agiklamis oldugu kisa donem ve uzun donem
kaymalar1 gostermektedir. Yildirnm ve digerleri (2016, s. 391) Friedman tarafindan
anlatilan bu siireci su sekilde 6zetlemistir: Temsili ekonomide baslangigta issizlik diizeyi
%3 olarak goriinmektedir. Bu issizlik diizeyinde enflasyon orani istikrarli seviyededir.
Yani bu issizlik diizeyi dogal issizlik diizeyidir. Politika yapicilarin issizligi %2’ye
diistirmeye ¢alistig1 diisiiniilsiin. Bunun igin para otoritesi para arzini artiracaktir. Bunun
sonucunda faiz oranlar1 diisecek ve yatirimlar ile tiiketim harcamalar artis egilimine
girecektir. Talepteki bu artis sonucunda fiyatlar artmaya baglayacaktir. Nispi olarak
tirlinlerinin fiyatinin arttigini diisiinen firmalar tiretim miktarini arttirmak i¢in daha fazla
emek talep edeceklerdir. Bunun sonucunda isgiicii piyasasinda talep fazlasi olusacak ve
parasal ticretler artig egilimine girecektir. Enflasyon oraninin artacagini beklemeyen
isciler reel iicretlerinin arttigini diisiinerek daha fazla ¢alisacaktir. Fakat bir miiddet sonra
enflasyon oranmin arttigin1 anlayacak ve reel lcretlerinin artmamis oldugunu fark
edeceklerdir. Bu ylizden de mevcut ¢alisma sartlarin1 korumak i¢in daha fazla ticret talep
edeceklerdir. Aym sekilde firmalar da nispi fiyatlarin degil fiyatlar genel seviyesinin
arttigi1 fark edecek ve daha fazla iiretim igin ¢aba sarf etmeye gerek olmadigini
diisiineceklerdir. Bunun sonucunda is¢iler isten ¢ikmaya, firmalar da iiretimi kismaya
baslayacaklardir. Sonugta geriye %5’lik bir enflasyon kalacak ve issizlik dogal issizlik

seviyesine donmiis olacaktir.

Dogal oran (NAIRU) ve histeri hipotezi uzun doénemde issizlik oraninin
belirlenmesi ile alakali ortaya atilmis iki 6nemli kavramdir. Histeri hipotezi, yeni
keynesyen yaklagim ile birlikte incelenecektir. Dogal oran hipotezi ise monetarist
yaklagimin bir {iriiniidiir. Dogal oran hipotezi issizlik oraninin uzun dénemdeki denge
diizeyini ifade etmektedir (Humphrey, 1985, s. 11-12). Ornek olarak sekil 8’in temsil
ettigi ekonomide NAIRU %3’liik bir issizlik oranini temsil eden uzun dénemli phillips

egrisini olugturmaktadir.

Doénemsel analiz ve NAIRU kavramlar1 Monetaristlerin kesfettigi iki 6nemli
yaklagimdir. Fakat Monetaristler de analize yaptiklar katkilara ragmen elestirilere maruz
kalmislardir. Her ne kadar stagflasyon krizlerinin gerceklestigi donemlerde icinde
bulunulan ortami en iyi agiklayan teori olsalar da beklentilerin yalnizca gegmis tecriibeler
ile olusturulmasi ve sistematik hatanin varligi elestirilerin merkezine konmustur (De

Vroey, 2019, s. 121-122). Bunlar disinda dezenflasyon siireglerine hi¢ deginmemeleri
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gibi bagka elestiriler olsa da en etkili ve sistematik elestiriler bu iki eksik nokta iizerinden
yuritilmistir (De Vroey, 2019, s. 121-122). Bu clestirilerden en etkili olan1 rasyonel
beklentiler teorisini literatiire kazandiran Lucas’in elestirisi olmustur. Bir sonraki boliim

bu konuyla alakali olacaktir.
1.5. Yeni Klasikler ve Rasyonel Beklentilerin Modele Dahil Edilmesi

Adaptif beklentiler teorisi iktisadi ajanlarin yalnizca geg¢mis bilgilerinden
faydalandigin1 vurgulamaktadir. Bu yaklasima gore gecmiste bir politika karsisinda hata
yaparak yanlis bir beklenti gelistiren ajanlar ilerleyen yillarda farkli sartlar olugtugunda
yine ayni hatay1 yapacaklardir (De Vroey, 2019, s. 187). Ya da cari donemde ileriye
yonelik beklentilerini, tiim bilgileri bir kenara birakip yalnizca ge¢cmis tecriibelerinden
faydalanarak olusturacaklardir (Friedman, 1968). Oysa iktisat teorisi Klasik iktisat
ekoliiniin ortaya ¢iktig1 donemden beri bdyle bir yaklasimi reddetmektedir. Bunun nedeni
bireylerin var olan tiim bilgilerden miimkiin oldugu kadar fazla diizeyde faydalanacaginin
beklenmesidir. Bu kavram rasyonellik ile ifade edilmektedir ve klasik iktisat ekoliiniin
ortaya attig1 zamandan beri iktisat literatiiriinde ¢okea tartisiimistir. Beklenti olusturma
stirecinde adaptif beklentilerin modellere dahil olmasiyla birlikte rasyonalitenin yalnizca
karar alma siireglerinde degil beklenti olusturma siirecinde de modele dahil edilmesi

gerektigi algis1 6n plana ¢ikmustir (De Vroey, 2019, s. 188-189).

Rasyonel beklentiler teorisi cari donemde iktisadi ajanlarin kullanabilecegi tiim
bilgileri kullanarak en optimal sekilde beklenti olusturdugunu ifade etmektedir (Lucas &
Sargent, 1981, s. 302). Fakat cari donemdeki tiim bilgilerin kullanilmas1 beklentilerin
yiizde yiiz dogru ¢ikacagi anlamina gelmez. Parkin’e (2011, s. 707) gore rasyonel
beklentilerle alakali 6nemli bir detay kesinlikle dogru sonu¢ verdigi yanilgisidir.
Rasyonel beklentiler teorisi, bu beklenti mekanizmasini dogru sekilde kullanan bireylerin
ya da kurumlarin kesinlikle dogru sonug elde edecegini degil; mevcut durumda daha

optimal beklenti mekanizmasinin olmadigini ifade etmektedir (Parkin, 2011, s. 707).

Beklentilerin rasyonel beklentiler teorisine gore olusturuldugu varsayimi iktisat
teorisinde 6nemli paradigma degisimine yol agmistir. Bununla alakali De Vroey (2019, s.

188) sunlar1 sdylemektedir:

Varsayimlardaki bazi degisiklikler ilgili teoriyi fazla degistirmez. Rasyonel beklentiler i¢in bu

boyle degildi. Rasyonel beklentilerin ise dahil edilmesi biiyiik bir fark yaratti. Keynesgi iktisadi
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modeller i¢in gecerli olmayan capraz denklemleri ve ¢apraz frekans kisitlamalarini getirerek,
analizin biitiiniiyle bir genel denge analizi olmasini zorunlu kildi. Daha dnce de belirtildigi gibi,
Keynesgiler ve parasalcilar arasindaki gegmis kavgalar miadini doldurmus gibi goriiniiyordu. Son
olarak ve esas itibariyla, modelleme stratejisine 6nemli degisiklikler getirdi ve nihayetinde standart

Keynesgi politika sonuglarint bozdu.

Rasyonel beklentiler yaklasimi phillips egrisinde yeni yaklagimlar agisindan da
son derece onem arz etmektedir. Yeni yaklasimlardan kastedilen ise yeni klasik, yeni
keynesyen ve hibrit yeni keynesyen modeldir. Bu modellerde mikro iktisadi analizden
makro iktisadi analize bir gec¢is mekanizmasi vardir. Fiyatlarin nasil olustugu ve
fiyatlardaki katiliklar gibi meseleler rasyonel beklentiler vasitastyla mikro bazda iktisadi
ajanlardan makro iktisadi dengeye uyarlanma mekanizmasinin c¢alistirilabilmesini

saglamigtir?,

Yeni klasik phillips egrisi 0 < T < 1 araligindaki bir oranda mallarin tam esnek
fiyat mekanizmasina sahip oldugunu, kalan orandaki mallarin ise bir donem Onceden
ayarlandigini varsaymaktadir (Paloviita, 2008b, s. 29). Bu varsayimlar altinda yeni klasik
phillips egrisi su sekilde tiiretilmektedir (2008b, s. 23):

1y (P16 P16s Ps Yo &) = O (1.5.1)
Bu denklem tam esnek fiyatli mallarin fiyat ayarlama siireci igin birinci derece kosulu

ifade etmektedir.

[1;: 1 numarali malin nominal kar fonksiyonu
P1¢: t doneminde asil malin fiyati

P;: t doneminde fiyat indeksi

Y;: t doneminde iiretilen toplam mal miktari

&,: t donemindeki soklarm vektorii

Et—l[Qt—l,tnl(pZt' P2t P Yy, Sgt)] =0 (1.5.2)

2 Bu tezde asil maksat makro anlamda dengenin durumunu ele almak oldugundan mikro bazda fiyat
ayarlama mekanizmalari ele alinmamistir. Mikro bazda fiyat ayarlama siireci Calvo (1983), Taylor (1980)
ve Rotemberg (1982) gibi bircok teorisyen tarafindan ele alinmistir.

3 Bu noktadan sayfa 36’ya kadar olan matematiksel islemler ayni kaynaktan alinmistir.
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E;_1: Gecmis donemde cari doneme fiyat beklentisi
Q-1+t Stokastik iskonto faktorii
p2¢: Diger malin fiyati

1.5.2 numarali denklem ise bir 6nceki donemde fiyati ayarlanan mallarin birinci
derece kosulunu ifade etmektedir. Fiyat ayarlama siirecini ifade eden bu denklemler yeni
klasik ve yeni keynesyen phillips iliskisini tiiretmek i¢in kullanilan temel denklemlerdir.

1.5.1 numarali denklemin log-lineer yaklasim ile yeniden yazilmis hali su sekildedir:

logpye = log P, + {(¥, — V) (1.5.3)
1.5.2 numarali denklemin ayni sekilde log-lineer yaklasim ile yeniden yazilmis hali ise

su sekildedir:

log py = Et—l[log P+ ((?t - ?tn)]
= Ei_1logpy

Hem bir Onceki donemin fiyat ayarlamasinda hem de cari donem fiyat

(1.5.4)

ayarlamasinda firmalar ayn1 optimal fiyat ayarlama mekanizmasini isletir. Dolayisiyla bu
iki denklem birlikte yazilabilir. Gerekli aritmetik islemler yapildiktan sonra elde edilen

denklem 1.5.5 olacaktir.

log P, = tlogp1; + (1 — 1)log py: (1.5.5)
Burada 7 ve 1 — 7 katsayilari sirasiyla fiyatlarini tam esnek fiyat ayarlama mekanizmasi
ile ayarlayan firmalarin ve fiyatlarim1 bir onceki doneme gore ayarlayan firmalarin
oranlarini gostermektedir. Denklemin her iki yanindan log P;_; ve E;_,log P, terimleri
cikarildiginda su denklem elde edilir:
e = By logh = (15.6)
tlogpye + (1 —1)logpy, —log Py — E_log P

Gerekli sadelestirmeler yapildiginda ise sonugta 1.5.7 numarali denklem elde edilecektir.

my — Ey_yme = tlogpye + (1 — 1)logpyr — Er—qlog Py (1.5.7)
Et_llog Pt = TEt_llog plt + (1 - t)Et_llog P2t denkleml 1.5.7 numarah denkleme da'
hil edildiginde ve gerekli aritmetik islemler yapildiginda 1.5.8 numarali denklem elde

edilecektir.
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my — E¢qmy = tlogpye — TE¢—4logpy; (1.5.8)
1.5.4 ve 1.5.5 numarali denklemler birlestirilerek gerekli aritmetik islemler yapildiginda
1.5.9 numarali denklem elde edilir.
E 4logpi = Llog Py — Llog Pue (1.5.9)
(1-1) 1-17)
1.5.9 numarali denklem ise 1.5.8 numarali denklem ile birlestirildiginde 1.5.10 numaralt
denklem elde edilecektir.
1
my —Eeqme = m (logpy, — log P) (1.5.10)
Son olarak 1.5.3 numarali denklem 1.5.10 numarali denkleme dahil edildiginde sonug
olarak bize 1.5.11 numarali denklemi verir ki bu da yeni klasik phillips egrisinin

denkleminden baska bir sey degildir.

T[t = Et_lﬂt + (p(?t - ?tn) (1.5.11)

Bu denklemde ¢ katsayisi 1.5.12 numarali denklemde ifade edildigi gibi

hesaplanmaktadir.

1
(1-1)

o= ¢ (1.5.12)

1.6. Yeni Keynesyen Phillips Egrisi

Yeni keynesyen okulun amaci keynesyen goriigiin devamliligint makro iktisadi
arglimanlardan ziyade mikro iktisadi argiimanlarla destekleyerek devam ettirmektir
(Bilir, 2017, s. 190-192). Bilir (2017, s. 190-192) bu amacin altinda yatan temel sebebi
su sekilde aciklamistir: Keynesyen ekoliin mikro yaklasim konusunda eksik kaldigi
elestirilerine cevap vermek ve ekoliin temellerini daha saglam bir hale getirmek asil
gayedir. Bunun igin ise mal piyasalarinda ve emek piyasalarinda iicretin ve fiyatlarin
belirlenmesi ve esnekligi konusunda birgok argliman gelistirmislerdir. Yeni Kklasik
ekolden farkli olarak piyasalarda istikrarin esneklikten ziyade belirli bir rijidite ile
saglanabilecegi fikrini savunmuslardir. Ayrica rijitlik yalnizca nominal {icret ve fiyatlarda
degil reel iicret ve fiyatlarda da gecerlidir. Bu temel 6zellikler yeni keynesyen kuramin
yol ayrimini olusturan 6nemli maddelerdir (Bilir, 2017, s. 190-192). Dolayisiyla da yeni

keynesyenler tarafindan bu konularda daha fazla galismalar yapilmustir.
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Gordon’a gore (1990, s. 1116) iicret ve fiyat katiliklar1 ile alakali ¢alismalar iki
sekilde tasnif edilebilir. Birincisi mal piyasalar1 goz 6niine alindiginda fiyat katiliklari,
emek piyasalar1 géz Oniline alindiginda ise licret katiliklar1 olarak genel bir ayrima
gidilebilir. Ikincisi ise nominal ve reel katiliklarin gdz Oniine almmasi seklinde

olusturulabilecek gruplamadir.
1.6.1. Histeri Hipotezi

Histeri hipotezi dogal issizlik oraninin tizerine ¢ikan issizlik seviyesinin zaman
icinde asag1 dogru rijitlesmesi anlamina gelmektedir. Bu teori ilk defa iktisat literatiiriinde
Blanchard ve Summers (1986) tarafindan kullanilmistir. Ekonomilerin dalgalanma
donemlerinde issizligin artmasi ve istikrara kavusma donemlerinde issizligin azalmasi
yalnizca phillips egrisi analizi agisindan degil iktisadi ekollerin yol ayriminin
belirlenmesi agisindan da énemli bir olgudur. Ornegin klasik iktisat ekoliine gore uzun
donemde tiim piyasalar kendiliklerinden istikrar donemlerindeki denge noktalarina geri
donerler. Oysa keynesyen ekol devlet miidahalesi olmaksizin bdyle bir durumun istisna
olacagini savunmustur. Fakat 1929 Biiyiik Buhran’1, 1970’lerde yasanan stagflasyon krizi
veya 1990’lardan sonra yasanan kalici issizlik artislart gibi tecriibeler Keynes’in hakli
olabilecegini gostermistir. Dogal issizlik oraninin bu sekilde yukari dogru hizli fakat asagi
dogru yavas hareketi histeri hipotezi olarak kabul edilmistir (Yildirim, Karaman, &
Tasdemir, 2016, s. 369-370). Histeri hipotezinin sebebi konusunda ise birgok g¢alisma

yapilmistir. Bu ¢alismalarin genel konu basliklarindan bazilar asagidaki gibidir.
1.6.1.1. Koordinasyon Yetersizlikleri

Koordinasyon yetersizlikleri teorisi iicret ve fiyat ayarlamalarinda ekonomik
ajanlarin senkronize hareket etme becerisi sergileyemedikleri durumu ifade etmektedir.
Bu teori, daha ¢ok firma, is¢iler ve sendikalar arasindaki baglanti kopuklugu tlizerinden
mantik yiiriiterek baglam olusturmustur (Cooper & John, 1988, s. 448). Firmalarin bagka
firmalar ile firmalarin sendikalar ile iscilerin is¢iler ile ve iscilerin firmalar ile baglanti
kopuklugu fiyat ayarlamalarinda gecikmeye sebep olmaktadir (Yildirim, Karaman, &
Tasdemir, 2016, s. 294). Talep daralmas1 yasanan donemlerde iicret ve fiyatlarin diigmesi
beklenen bir olgudur. Fakat firmalarin hepsi bu beklentiyi olusturamadiginda fiyat
ayarlama stirecinde toplu bir sekilde diisiis yerine kademeli bir diisiis ger¢eklesmektedir

(Y1ildirim, Karaman, & Tasdemir, 2016, s. 295). Ucret diisiisleri de is¢ilerin birbirlerinin
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ticret diizeyleri hakkinda eksik bilgi sahibi olmasi nedeniyle gerceklesememektedir
(Yildirim, Karaman, & Tasdemir, 2016, s. 295). Hicbir isc¢i ilk kendi iicretinin
diistiriilmesini kabul etmez. Sendikalar da bu siiregte ikna edildikleri taktirde toplu olarak
gecici bir siireligine iicret diislisiinii kabul edebilecektir. Fakat cesitli nedenlerle
aralarinda yasanan kopukluk bu kararin toplu alinmasina engel olmaktadir (Yildirim,
Karaman, & Tasdemir, 2016, s. 295). Sonug¢ olarak ise iicret ve fiyatlar katilik
sergilemektedir.

1.6.1.2. Liste Maliyetleri ve Toplam Talep Digsalliklar1

Bu teoriye gore ekonomide fiyat ayarlamalarinin yavas ger¢eklesmelerinin 6nemli
bir nedeni firmalarin siirekli olarak kataloglarimi ve listelerini yenileme maliyetlerine
katlanmak istememeleridir (Yildirim, Karaman, & Tasdemir, 2016, s. 295-296). Yildirim
ve digerlerine gore (2016, s. 296) bu konu iktisat¢ilar arasinda tartigmalidir. Kimi
iktisatcilara gore bu maliyetler zannedildigi kadar yiiksek degildir. Fakat {icret
yapiskanliklarinin sebebini bu maliyetlerle agiklamaya calisan iktisat¢ilar maliyetleri
degisim maliyetlerinden ziyade topluma yansiyan maliyetler bakimindan ele almaktadir
(2016, s. 296). Bu durumu agiklamak i¢in ise toplam talep digsalliklar1 kavramini
kullanmaktadirlar (Mankiw, 1985, s. 537). Toplam talep digsalliklar1 ekonomide talep
daralmasi olan bir donemde firmalarin bir kisminin fedakarlik yaparak fiyatlar diisiirmesi
durumunda reel balans etkisiyle talebin yeniden canlanacagimi ve tiim ekonominin bu
olumlu canlanmadan faydalanacagini ifade etmektedir (Mankiw, 1985, s. 537). Fakat bu
fedakarlik firmalar agisindan degisim maliyetini doguracaktir. Cogu zaman firmalar bu
maliyetlerin sadece kendilerine yliklenmesini kabul etmedigi i¢in ekonominin geneli
acisindan bu olumlu dissalliklardan mahrum kalma gibi bir maliyete katlanma s6z konusu
olmaktadir (Yildirim, Karaman, & Tasdemir, 2016, s. 295-296). Liste maliyetleri ve
toplam talep digsalliklar1 teorisi bu yaklagimin iicret katiliklarinin dnemli bir sebebi

oldugunu ifade etmektedir.
1.6.1.3. Etkin Ucret Teorisi

Etkin {cret teorisinin temelinde piyasay1 temizleyen {icret diizeyinin iizerinde
Odenen ticretlerin is¢i verimliligini artiracagi varsayimi yatmaktadir (Bilir, 2017, s. 199).
Bunun temel nedeni iste tcretlerin yiiksek olmasi sonucunda calismak isteyen

emekgilerin sayisinda artis olmasina karsin iicretlerin diismemesi ve hali hazirda ¢aligan
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iscilerin bir yandan bu issizlik diizeyinden korkmasi bir yandan ise yiiksek ticret almanin
vermis oldugu motivasyonla verimlerinin artmasidir (Akerlof & Yellen, 1990, s. 256).
Etkin ticret teorisinin dayandig1 nedenselligi ele alan birgok teori ortaya atilmistir (Bilir,
2017, s. 199-204). Fakat bu teorilerin tamami etkin ticret teorisinin gegerli olmasinin
nedenlerini aciklamaya caligmaktadir. Bu bakimdan burada etkin {icret teorisi, histeri
olgusunun olusmasina neden oldugu diistiniilen bir etmeni ele almasi bakimindan
onemlidir. Fakat etkin iicret teorisi etkilerini ortaya cikaran nedenler tezin konusu

bakimindan ikincil derecede 6nemli oldugundan detaylarina girilmemistir.
1.6.1.4. Zimni Sozlesmeler

Bu teoriye gore is¢i ve igverenler arasinda gizli bir s6zlesme vardir. Bu sézlesme
hem is¢iyi hem de isvereni korumaktadir. Isciler konjonktiirel dalgalanmalarda ortaya
cikan i veya iicret kaybetme, calisirken yliksek sigorta primleri gibi maliyetlerden
korunurken firmalar ise yliksek doniisiim maliyetlerinden kurtulmakta ve mevcut
durumun avantajlarin1 gelecege tasimaktadirlar (Oztiirk N. , 2005, s. 45-46). Tabi bu
durum beraberinde iicret ve fiyat katiliklarin1 da getirmektedir. Isciler iicretlerinin asag1
dogru rijitligini garanti altina alirken firmalar da yiiksek maliyetler yiiziinden fiyatlar

asag1 dogru rijit tutmaktadir.
1.6.1.5. icerdekiler Disardakiler Modeli

Icerdekiler-disardakiler modeli etkin iicret modeline benzer bir yaklasim
sergilemektedir. Fakat bu modelde nedensellik tersine olusmaktadir. Bu yaklasimda
isciden ziyade isverenin motivasyonu On plana ¢ikmakta ve halihazirda calisan isgileri
korumaya yonelik iicret seviyesi olusturulmaktadir (Bilir, 2017, s. 204-206). icerdekiler-
disardakiler modeline gore icerdekiler mevcut durumda istihdam edilenleri, disardakiler
ise igsizleri ifade etmektedir. Modele gore issizlerin sayilarinin ¢ok olmasi igverenlerin
licret seviyesini diisiirmesi i¢in yeterli bir sebep olmamaktadir. Ciinkii icerdeki
calisanlarin kaybedilmesi tazminat, tecriibeli is¢i kaybi, calisan is¢ilerin motivasyonunun
diismesi gibi ek maliyetler dogururken yeni is¢i almak gibi bir ¢oziime gidilmesi ise
oryantasyon, ise alisma, ara siirecte verim diisiikliigii gibi ek maliyetler dogurmaktadir
(Bilir, 2017, s. 205). Dolayisiyla bu modelde isverenler ellerindeki is¢iyi kaybetmemek
icin piyasayl temizleyen {licret diizeyi iizerinde bir iicret 6demektedir. Bu durumda

icerdekilerin isverenler lizerinde pazarlik giicli oldugu agikardir. Bir yandan igverenler ek
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maliyetlerden kaginmak icin {icret seviyesini korumaya raziyken bir yandan da isgiler

mevcut giicleri sayesinde iicretlerin yapiskan olmasini saglamaktadir.
1.6.2. Yeni Keynesyen Phillips Egrisinin Tiiretilmesi

Yeni keynesyen phillips egrisi i¢in birgok modelleme spesifikasyonu
kullanilmstir. Fakat bu ¢alismada s6z konusu spesifikasyonlardan yalnizca Calvo (1983)
asamal1 fiyat ayarlama modeli ve Gali ve Gertler (1999) hibrit yeni keynesyen phillips
egrisi modeli kullanilacaktir. Bunun nedeni bir yandan Blanchard (2005, s. 6) a¢ikca
ifade edildigi gibi Calvo modelinin avantajlarindan faydalanmak hem de Paloviita
(2008a) calismasinin Tiirkiye ekonomisi uyarlamasi yapildigi i¢in ayni spesifikasyonu
kullanmaktir. Bu baglamda 6ncelikle Calvo modeli ile phillips egrisi tiiretilecek, daha

sonra da hibrit yeni keynesyen phillips egrisi tiiretilecektir.

Calvo (1983) modeli, 0 < a < 1 araliginda bir orana tekabiil eden mallarin her periyodda

rijit oldugunu kalan orandaki mallarin ayarlandigini sdylemektedir (Paloviita, 2008b).

log P, = alog P;_; + (1 — a)logp;{ 16.1
1.6.1 numarali denklem toplulastirilmis fiyat indeksinin log-lineer yazilmis seklidir.
Burada p;{ ifadesi optimal fiyati ifade etmektedir ve degeri 1.6.2 denklemiyle

hesaplanmaktadir.

Z (@B)T'EJlogp; —logPr — {(Yr —Y2)] =0 1.6.2
T=t

1.6.1 numarali denklemin her iki tarafindan alog P; terimi ¢ikarildiginda optimal goreli
fiyat seviyesi (p; = log (E—;)) enflasyonun bir fonksiyonu olarak yazilabilir ve 1.6.3
t

numarali denklemdeki aritmetik islemler sonucu elde edilmektedir.

(1 —a)logP; = —a(logP;, —logP;_;) + (1 — a)logp;
& alog(Py/P;—1) = (1 — a)log(p;/P;)
& an = (1 - a)p; 163

a
T
1—a *

1.6.2 numarali denklem de log p; terimini yalniz birakacak sekilde ¢oziildiigiinde 1.6.4

ar
< P =

numarali denklem elde edilmektedir.
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o (o]

> @)™ Edogp; = ) (@h)"Ee[logPr +¢(¥r — I1))]

T=t T=t 1.6.4

o logpi = (1—ap) ) (af)™EeflogPr + (% — T)]
T=t

Optimal fiyat seviyesini sonraki donemin beklenen optimal fiyat seviyesinin bir
fonksiyonu olarak yazmak da miimkiindiir ki bu da 1.6.5 numarali denklemdir.

logp; = (1 — apB)[log P, + ¢(V: — V)]

+(1—-apB) 2 (@B)TVE,[log Py + ¢(Yr — Y2)] 165

T=t+1
=(1- aﬁ)[logPt + C(?t r ?tn)] + aBElogpriq
1.6.5 numarali denklemin her iki tarafindan da log P, terimi ¢ikarildiginda t donemindeki

optimal goreli fiyat elde edilmektedir. Bu islem 1.6.6 numarali denklemde yapilmistir.

logp; —log P, = (1 — aB)[log P, + { (¥, — V)]
+afElogpi,, —logP; & 1.6.6
Pe=01- aﬁ){(?t - ?tn) + ap[Edogpiy1 — logP]
Bu denklemin sag tarafinda afflogP; ., eklenip ¢ikarildiginda 1.6.7 numarali sonug elde

edilecektir.

pr = (1 —ap)g(Y—Y)
+aBE.[logp;s, — log Piyq + log Py — log P¢] 1.6.7
=1 —ap)i(V; = V') + aBE[pri1 + mesd]
Pt Ve Piyq terimleri 1.6.3 numarali denklemde oldugu gibi enflasyon agisindan ifade
edilirse yeni keynesyen phillips egrisi denklemi elde edilecektir. Bu denklem 1.6.8

numarali denklemdir.

n=(1—a,8){(?—?“)+aﬂE [LT[ +7 ]
1_gt t— It P t+1

S m = (1 _ a)gl _ CZ,B) ((?t — ?in) + aﬁEtT[t+1 + (,8 - aﬁ)Ethl

1.6.8

(=4 nt = BEtT[t+1 + K(?t - ?gl)

Burada aranan temel sart k katsayinin 1.6.9°da ifade edildigi gibi 0’dan biiyiik olmasidir.
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1.7. Hibrit Yeni Keynesyen Phillips Egrisi

Calvo’nun (1983) fiyat ayarlama mekanizmasi vasitasiyla tiiretilmis olan yeni
keynesyen phillips egrisi modelinde fiyat ayarlamalarinin gergeklestigi donemler
arasinda fiyatlarin degismedigi varsayilmaktadir. Fakat enflasyon siirecinin dinamik bir
stire¢ oldugunu ima eden hibrit bir model daha vardir ki bu hibrit yeni keynesyen phillips
egrisi modelidir. Bu modelde hem gelecege yonelik enflasyon beklentisi hem de gegmis
donemin enflasyon ger¢eklesmeleri cari donemin enflasyon gerceklesmesine etki
etmektedir. Bu ise bazi firmalarin ileri doniik beklentilerle fiyat ayarlamasi yaparken geri
kalan firmalarin gecmis enflasyon oranlarina bakarak fiyat ayarlamasi yaptigini ifade

etmektedir (Paloviita, 2008b, s. 34).

Paloviita (2008b), Yun (1996) tarafindan gelistirilen indexleme modeli ile hibrit
yeni keynesyen phillips egrisi modelinin tiiretilebilecegini sdylemistir (Paloviita, 2008a).
Buna gore 1.7.1 numarali denklem ge¢mis donemdeki bir noktaya indexlenen ve
gelecekte gerceklesmesi beklenen enflasyon oranma gore belirlenen fiyatlar arasinda
degisen fiyatlarin ortalamasinin cari donem enflasyon oranim etkiledigi modeli ifade

etmektedir (Paloviita, 2008b, s. 34).

T[t = (1 - ﬁ)ﬁ- + K(?t - ?tl’l) + BEtnt+1 171
Ikinci olarak da her periyodda sabit bir orandaki (1 — a) bir mal demetinin
yeniden optimize edilecegi ve kalan orandaki mallarin ise mekanik olarak ayarlanacag:

varsayimiyla 1.7.2 numarali denklem olusturulur.

logp (1) = logpe—1 (D) +yme—y 17.2
Ustteki denklemde y katsayisi 0 ile 1 araliginda bir deger almaktadir. Bu sartlar
g6z Oniinde bulunduruldugunda maksimizasyon problemi 1.7.3 numarali denklem ile

gosterilmektedir.

E¢ {z aT_tQt,T [H'il‘(pt(i) (PT—l/Pt—l)y)] 1.7.3

T=t
Bu denklemin degiskenlerinin her biri genisletildiginde ise 1.7.4 numarali denklem elde

edilmektedir.
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E¢ {i (@) uc(Yy; Er) Yy PF (PT_l)m—e)

£ Py 1.7.4

X [p; — uPrs(Yr(pi/Pr) 0 (Pr_1/P_1) 7, Y &p)]} = 0
Bundan sonra ise toplulastirilmis fiyat endeksi elde kullanilmaktadir ki bu denklem 1.7.5

numarali denklemdir.

1/(1-6)

PL' = |:(1 - a)ptl 0 +«a (Pt—l (#) > ] 1.7.5
t—2

1.7.4 ve 1.7.5 numarali denklemlerde log-linear yaklasimi uygulandiginda 1.7.6 numarali

denklem elde edilmektedir. Bu ise yeni keynesyen phillips egrisinin denklemidir.

My =Y = k(?t r ?tn) + BE((ey —¥my) 1.7.6

1.7.6 numarali denklemin genellestirilmis hali ise 1.7.7 numarali denklemdir.

T, = Ym_1 + KZ BlE:[Yer; — Y141 1.7.7
7=0

Burada B, k ve Y saf ileri yonlii bekleyisleri ifade etmektedir.
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2. TURKIYE EKONOMISi UZERINE YAPILAN CALISMALAR

Phillips egrisi {izerine yapilan ¢aligmalar oldukga tartismalidir. Literatiir phillips
egrisinin gegerliligi, 1gsizlik histersinin varligi (alternatif olarak dogal oranin gegerliligi),
beklentilerin rolii ve phillips egrisi modellerinden hangisinin enflasyonu en iyi agiklayan
model oldugu seklinde dorde ayrilmaktadir. Caligmalarin sonuglar iilkeden iilkeye,
periyoddan periyoda veya uygulanan yontemden yonteme farklilik gosterebilmektedir.
Bu bakimdan incelenen verilerin periyod sinirt ve uygulanan metodlar oldukg¢a 6nemlidir.
Hem uluslararasi literatliirde hem de Tirkiye ekonomisi iizerine yapilmis ¢calismalarda bu
farkliliklar1 goérmek miimkiindiir. Bu yiizden literatiir oOzeti tek bir yoOntemle
sunulmamistir.  Farkli sonuglara ulasan birka¢ calisma tartisma big¢iminde
degerlendirilmis daha sonrada bir tablo halinde son on yilin 6nemli ¢aligsmalar1 6zet

seklinde sunulmustur.

Akcan (2019) issizlik histerisi tizerine yapmis oldugu arastirmada geng niifusta
histeri etkisinin genel issizlik oranina gore daha fazla oldugunu bulgusuna ulasmistir.
Calismada hem yapisal kirilmay1 dikkate alan birim kok testleri hem de dikkate almayan
birim kok testleri kullanilmistir. Fakat sonugta bir degisiklik olmamistir. Bu bulguya gore
igsizlik oranlarini arttiran soklar gengler arasinda issizligin daha uzun siire kalmasina
neden olmaktadir. Ayrica soz konusu soklarin genglerin istihdamlarinin daha yiiksek
oldugu sektorlerde daha yikici sonuglar dogurdugu da ¢ikarilabilecek sonuglar
arasindadir. Akcan (2019) calismada 2005:01-2017:06 donemi ekonomik verilerini ele

almistir. Bu da gostermektedir ki s6z konusu sorun giincelligini korumaktadir.

Hepsag (2009) giincel phillips literatiiriine aykiri olarak kisa donemde issizlik ile
enflasyon arasinda bir trade-off iligkisi olmadigi, uzun dénemde ise bu iligkinin var
oldugu sonucuna ulagmistir. Uzun dénemli bulgular orijinal phillips egrisi ¢aligsmasiyla
uyusmaktadir. Fakat Tiirkiye ekonomisi tizerine yapilan phillips egrisi ¢aligmalarinin
biiyiik ¢ogunluguyla da g¢elismektedir. Hepsag’a (2009) gore elde edilen bulgular ele
alinan donem i¢in cari donem enflasyon oranlarini agiklayabilmektedir. Fakat kisa donem
enflasyon orani {lizerinde igsizlik oranlarindan ziyade ge¢mis donem enflasyon oranlari
daha fazla etkiye sahiptir. Bu sonug ise enflasyonla miicadelede issizlige miidahaleden
ziyade gecmis donem enflasyon oranlarinin etkilerini elemine edecek politikalarin daha

etkin olacagini gostermektedir (Hepsag, 2009).

28



Baydur ve Sisli (2015) NAIRU’yu etkileyen etmenleri arastirmislardir.
Incelemeye tabi olan degiskenler ise; dogal biiyiime oran, reel {icretler, para miktari, reel
kur ve enflasyon beklentisi seklindedir. Baydur ve Siislii’ye gore (2015) dogal biiylime
orant toplam talep icin vekil degiskeni olarak kullanilabilmektedir. Arastirmacilar
tarafindan elde edilen bulgulara gore Tiirkiye ekonomisinde “NAIRU’yu kisa donemde
toplam talep, kur ve beklentiler etkilerken uzun dénemde ise faiz etkilemektedir” (Baydur
& Siislii, 2015, s. 59). Bu sonuglar 1s18inda uzun donemde NAIRU’nun istikrarli bir
seyirde ilerlemesi i¢in toplam talebi arttirici, doviz kurunu istikrarli bir trendde sabitleyici

ve beklentileri pozitif yonde belirleyici politikalarin gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Tabar ve Kirigkan Cetin’a gore (2016) phillips egrisi olgusu Tiirkiye ekonomisi
icin hem kisa donemde hem de uzun donemde gegerli degildir. Bu sonug da tipki Akcan
(2019) tarafindan elde edilen bulgularda oldugu gibi phillips literatiiriiyle ¢elismektedir.
Her ne kadar klasik iktisadi akim hem kisa donemde hem de uzun dénemde phillips egrisi
olgusunun teorik olarak gegersiz oldugunu one siirse de yapilan ampirik ¢alismalarin
biiylik kismi1 ya kisa donemde ya da hem kisa hem uzun dénemde issizlik ile enflasyon
arasinda bir trade-off iliskisinin varligimi dogrulamistir. Bu iliski 1970’lerde yasanan
stagflasyon krizleri gibi olaganiistii donemlerde kirilmis olsa da olagan donemlerde
varligini siirdiirmiistiir. Bu tezden elde edilen veriler de ayni sonuglari gdstermesi

bakimindan Tabar ve Kirigkan Cetin’in (2016) elde ettikleri bulgularla ¢elismektedir.

Yurttagiiler ve Kutlu (2019) yapmis olduklar1 calismada Tiirkiye, Rusya,
Gircistan, Romanya, Ukrayna ve Bulgaristan ekonomilerinin verilerini kullanmiglardir.
2003 birinci ¢eyreklik donemi ile 2017 dordiincii ¢eyreklik donemlerini kapsayan
calismalarinda Rusya ve Ukrayna ekonomilerinde issizlik histerisi etkisinin var oldugu,
fakat diger ekonomilerde bu etkinin ya hi¢ olmadig1 ya da zayif oldugu sonucuna
ulasmuslardir. Oztiirk (2020) ise 2005 Ocak donemi ile 2019 Agustos dénemi igin issizlik
histerisi aragtirmasi yapmis ve sonugta Tiirkiye ekonomisi i¢in histeri olgusunun varlig
yoniinde bulgulara ulagmistir. Bulgu farkliliklarinin temel nedenleri ise Ol¢lim
yontemlerinin farkliliklari, frekans aralig: farkliligi ve 6lgmeye konu olan degiskenlerin
farkliliklar1 olarak gozlemlenmistir. Yurttagiiler ve Kutlu (2019) genel issizlik oranin
analize dahil ederken Oztiirk (2020) isgiiciine katilim orani, istihdam oranu, issizlik orani,
geng issizlik orani ve tarim dis issizlik oran1 degiskenlerini modele dahil etmistir. Ayrica

Oztiirk (2020) sok ayristirmasi yontemiyle serilerde soklara karsi gizli bir direng
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mekanizmasi olup olmadigina da bakmistir. Sonugta ise boyle bir etkinin var oldugu
bulgusuna ulasmustir (Oztiirk M. , 2020, s. 4898). Yine Oztiirk’iin (2020) genel issizlik
orant ile alakali bulgular1 Yurttagiiler ve Kutlu’nun (2019) bulgulari ile uyusmaktadir. Iki
calismanin sonuglar1 arasindaki fark, Oztiirk (2020) tarafindan ele alman degiskenlerden

geng issizlik serisi i¢in kuvvetli histeri olgusunun varlig1 yoniindeki sonugtur.

Salman ve Uysal (2019) yapmis olduklari ¢calismada Tiirkiye ekonomisi i¢in 2006
birinci ¢eyrek ile 2018 ikinci g¢eyrek arasindaki donemde phillips egrisi iliskisinin
varhigim1 sinamislardir. Sonug¢ olarak ise uzun donemde boyle bir iliskinin olmadigi
bulgusuna ulagsmislardir. Fakat ele alinan dénemi 2006 birinci ¢eyrek ile 2011 doérdiincii
ceyrek arasini ilk grup, 2012 birinci ¢eyrek ile 2018 ikinci ¢eyrek donemini ise ikinci
grup veri seti olarak ele aldiklarinda literatiir acisindan dikkate deger bulgular elde
etmislerdir. Ilk grup seriler arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik sonucu bulmuslardir. Ikinci
grup serilerde ise yine teorik literatiirde beklenenin aksine enflasyon serisinden issizlik
serisine dogru bir nedensellik sonucu elde etmislerdir (Salman & Uysal, 2019). Bu
sonuglar teorik phillips egrisi literatiirii agisindan beklenen sonuglar degildir. Teoride
enflasyonun igsizlikten etkilendigi tizerine bir goriis birligi vardir. Ekonometrik sonuglar
bu nedenselligin varlig1 yoniinde bulgular sunsa da iktisat teorisi i¢ginde yanilma modeli
ve fiyat katiliklart agisindan diistiniildiigiinde kisa donemde fiyatlar genel seviyesinin
yiikselmesi issizligi azaltmak yerine artirmalidir. Bu agidan ¢calismanin ampirik bulgulari

dikkate degerdir.

Tablo 1: Literatiir Ozeti

Yazar Periyod Metod Sonug¢
Gegmis donem enf-
lasyon gerceklesme-
leri de enflasyon bek-
lentileri de cari enf-
lasyonu etkilemekte-
dir.

Enflasyon  gecmis
enflasyon gercekles-
Korkmaz (2010b) 1997:Q3-2006:Q4 2AEKK melerinden  ziyade
beklentiler tarafindan
belirlenmektedir.
Uzun vadede ¢ikt1
Catik, Martin ve ) ) ile enflasyon ara-
Onder (2011) LMl B sinda bir iliski olma-
dig1 ortaya ¢ikmustir.

Korkmaz (2010a) 1997:Q4-2006:Q4 GMM
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Kisa vadede ise bu
iliski vardir.

Issizlik ve enflasyon
arasmda uzun do-

oty | es0-20m ERKY kv K
dénemde ise bu
iligki yoktur.
Tiirkiye ekonomi-

Yigit ve Gokge A . sinde dogal igsizlik

(2012) 1998:Q1-2011:Q1 SVAR orani stirekli olarak

artmistir.

Temurlenk, M. S., ve
Basar, S. (2012)

2000:Q1-2007:Q4

Kalman Filtresi

Ele alinan donemde
dogal igsizlik orani-
nin istikrarli oldugu
gozlemlenmistir.

Arabaci ve Eryigit
(2012)

1991:Q1-2010:Q4

Esik degerli regres-
yon modeli

Kapasite kullanim
orani ile enflasyon
arasinda phillips lite-
ratliriinde beklenen
iligki vardir.

Bayrak ve Kanca
(2013)

1970-2010

EKKY

Phillips egrisi Tiir-
kiye ekonomisi i¢in
kisa donemde gecer-
lidir, fakat uzun do-
nemde bu iliski yok-
tur.

Gozgor (2013)

2005:M1-2012:M6

GMM

Phillips egrisi Tiir-
kiye ekonomisi i¢in
gecerlidir.

Arabaci ve Ozdemir
(2014)

1990-2013

Nedensel olmayan
zaman serisi modeli

Ele alinan donemde
hibrit yeni keynes-
yen modelin gecerli
oldugu ortaya ¢ik-
mustir. Fakat agik
enflasyon hedefle-
mesine gegildikten
sonra beklentilerin
roliiniin artt1g1 goz-
lemlenmistir.

Ardor, Tokatlioglu ve

1998:0Q1-2014:Q1

Hodrick-Prescott,
Zamanla degisen pa-

Enflasyonun iicgen
modeli Tiirkiye eko-
nomisi i¢in enflas-

Oztiirk (2014) rametre tahmin mo- | yon siirecini bagarili
deli bir sekilde agikla-
maktadir.
ADF, PP, KPSS, ];jle lil.llnankdénen?de
Bayrakdar (2015) 2000-2013 Lee —Strazicich Bi- | <Y SXOMOMI
) .. . sinde issizlik histe-
rim Kok Testleri . o
risi gecerlidir.
Bastav (2015) 2000-2013 GMM iyt e el

ac1g1 arasinda bir
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iligki olmadig: tespit
edilmistir. Ayni1 za-
manda histeri hipo-
tezi gecerlidir.

Goger (2016)

2005:M1-2015:M11

DOLS

Tiirkiye ekonomi-
sinde hem uzun hem
de kisa donemde
phillips egrisi geger-
lidir.

Tabar ve Kirigkan
Cetin (2016)

2003-2016

Yapisal Kirilmal Bi-
rim Kok Testi

Ele alinan donemde
Tiirkiye Ekonomi-
sinde ne kisa do-
nemde ne de uzun
donemde issizlik ile
enflasyon arasinda
iligki yoktur.

Oztiirk ve Emek
(2016)

1997-2006

EKKY

Hem uzun dénemde
hem de kisa do-
nemde phillips egrisi
gecerlidir.

Petek ve Aysu (2017)

1980-2015

VAR

Uzun dénemli phil-
lips egrisi gecerlidir.
Enflasyondan issi-
lige dogru bir neden-
sellik tespit edilmis-
tir.

Maden, Baykul ve
Akgiin (2018)

1980-2016

Engle-Granger Esbii-
tiinlesme Analizi

Hem uzun hem de
kisa donemde phil-
lips egrisi gecerlidir.

Polat (2019)

2008-2017

EKKY

Phillips egrisi s6z
konusu dénemde
Tiirkiye ekonomisi
icin gecerlidir.

Johansen Esbiitiin-

Hem uzun donemde
hem de kisa do-
nemde phillips egrisi

Sahin (2019) AL =ALE AT lesme Analizi gecerlidir. Ayrica
nedensellik ¢ift ta-
raflidir.

Uzun dénemde phil-
Esbiitiinlesme Yo6n- lul'[izegrm gfc efh d(.l.e_
Alancioglu (2020) | 2005:M1-2019:M12 | temleri ve Kayan gildir. Cesitli alt do-

Pencereler Yontemi

nemlerde ¢ift tarafli
iliski bulgusuna rast-
lanmugtir.

Bayat, Temiz ve
Konat (2020)

1923-2019

Kesirli Frekansli Fo-
urier ADF Birim
Kok Testi

Tiirkiye ekonomi-
sinde uzun donemde
igsizlik histerisi ge-
cerlidir ve kalic1 go-
riinmektedir.
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Cemrek, ve Seker
(2020)

2005:M1-2019:M6

Yapisal Kirilmalari
Dikkate Alan Birim
Kok Testleri

Tiirkiye ekonomi-
sinde kadin issizlik
oraninda histeri hi-
potezi gegerlidir.

Kayacan ve Birecikli
(2020)

1998:Q1-2016:Q2

Gozlenemeyen Bile-
sen Model Kaliplar1

Tiirkiye ekonomi-
sinde s6z konusu do-
nemde phillips egrisi
gecerli degildir.

Kirca ve Canbay
(2020)

1991-2019

Panel Bootstrap Ne-
sensellik Testi

Tiirkiye ekonomi-
sinde enflasyondan
igsizlige dogru bir
nedensellik tespit
edilmistir.

Kog ve Giiner (2020)

2000:Q1-2020:Q2

Panel KPSS

Tiirkiye ekonomisi
icin s6z konusu do-
nemde dogal oran

hipotezi gegerlidir.

Mike ve Alper (2020)

2003:Q1-2017:Q3

Fourier ADF Birim
Kok Testi

Tiirkiye ve diger ele
alinan tiim tlkelerde
s0z konusu donemde
igsizlik histerisi ge-
gerlidir.

Forier Birim Kok

Tirkie ekonomi-
sinde s0z konusu do-

Ozer (2020 2006-2017 Testleri ve Forier Es- e e
( ) e e teris nemde phillips egrisi
gecerlidir.
Cikt1 aciginda artig
oldugunda enflasyon
Tombak (2021) 2003:01-2019:03 | NARDL G o
ac1g1 azaldiginda
enflasyon diisme-
mektedir.
Tiirkie ekonomi-
-~ ) Cesitli Birim Kok sinde ele alinan do-
Yurtkuran (2021) 2006:Q1-2019:Q2 Testleri I

risi gecerlidir.

Not: Periyod siitununda yillarin yaninda yer alan Q ¢eyreklik veriyi, M ise aylik veriyi gostermektedir. Bu
iki harfin olmadig: yillarda ise yillik veriler kullanilmustir.
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3.1. Veri Seti

3. YONTEM VE UYGULAMA

Veri seti Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi

tizerinden ¢eyreklik olarak elde edilmistir. Seriler 2004 yilinin birinci ¢eyreginden 2020

yilinin tigiincii ¢eyregine kadar olan donemi kapsamaktadir. Seriler asagidaki gibidir.

Tablo 2: Analiz I¢in Kullanilan Veriler

Tarih | m Vi Ew1 | Y- Yo Tarih | m Vi Ete1 Y- Vi
2004-Q1 | 9.48 | 10.97 | 11.00 | 0.453426 2012-Q3 | 9.04 | 3.64 6.60 -2.94776
2004-Q2 | 7.42 | 11.75 | 10.40 | 1.732307 2012-Q4 | 6.77 | 4.19 6.34 -2.47197
2004-Q3 | 8.08 | 8.39 9.50 | -1.14587 2013-Q1 | 7.21 | 8.42 6.18 1.724425
2004-Q4 | 9.42 | 8.55 8.70 | -0.49716 2013-Q2 | 6.98 | 9.74 6.20 3.034084
2005-Q1 | 8.62 | 9.60 7.20 | 1.044946 2013-Q3 | 8.31 | 8.91 6.64 2.229029
2005-Q2 | 8.61 | 7.90 6.90 | -0.1735 2013-Q4 | 7.48 | 6.99 6.74 0.348593
2005-Q3 | 7.91 | 8.07 6.41 | 0.480811 2014-Q1 | 8.01 | 8.57 7.31 2.004773
2005-Q4 | 7.62 | 10.43 | 5.84 | 3.315707 2014-Q2 | 9.40 | 2.79 7.19 -3.69221
2006-Q1 | 8.08 | 6.45 5.44 | -0.19626 2014-Q3 | 9.24 | 3.42 7.44 -2.95676
2006-Q2 | 9.61 | 9.37 7.48 | 3.18116 2014-Q4 | 8.76 | 5.51 7.21 -0.75413
2006-Q3 | 10.83 | 5.96 7.54 | 0.228208 2015-Q1 | 7.47 | 3.54 6.78 -2.60132
2006-Q4 | 9.83 | 6.16 7.11 | 0.850784 2015-Q2 | 7.74 | 7.17 7.00 1.160801
2007-Q1 | 10.32 | 8.20 6.75 | 3.307146 2015-Q3 | 7.30 | 5.72 7.25 -0.14699
2007-Q2 | 9.51 | 3.23 6.58 | -1.28818 2015-Q4 | 8.16 | 7.59 7.56 1.874194
2007-Q3 | 7.14 | 3.64 6.27 | -0.5314 2016-Q1 | 8.60 | 4.94 7.89 -0.60949
2007-Q4 | 8.16 | 5.55 6.14 | 1.679967 2016-Q2 | 6.93 | 5.00 7.60 -0.37484
2008-Q1 | 8.81 | 7.25 6.29 | 3.634226 2016-Q3 | 8.04 | -0.67 7.62 -5.86158
2008-Q2 | 10.34 | 2.25 8.71 | -1.1699 2016-Q4 | 7.57 | 4.43 8.04 -0.56557
2008-Q3 | 11.65 | 0.99 8.50 | -2.30334 2017-Q1 | 10.21 | 5.29 8.15 0.503577
2008-Q4 | 10.93 | -6.02 | 8.45 | -9.26864 2017-Q2 | 11.50 | 5.30 8.32 0.741903
2009-Q1 | 8.37 | -1454 | 6.79 | -17.8235 2017-Q3 | 10.56 | 11.79 8.35 7.478782
2009-Q2 | 5.70 | -6.81 | 6.58 | -10.2144 2017-Q4 | 12.27 | 7.27 9.30 3.230455
2009-Q3 | 5.33 | -1.57 | 6.33 | -5.17642 2018-Q1 | 10.28 | 7.48 9.24 3.739689
2009-Q4 | 5.71 | 2.97 6.56 | -0.89455 2018-Q2 | 12.79 | 5.83 10.47 2.404348
2010-Q1 | 9.29 | 6.92 7.22 | 2.743991 2018-Q3 | 19.44 | 2.46 14.46 -0.63472
2010-Q2 | 9.22 | 8.08 7.35 | 3.569699 2018-Q4 | 22.37 | -2.68 16.46 -5.43614
2010-Q3 | 8.38 | 8.69 7.12 | 3.838104 2019-Q1 | 19.91 | -2.56 15.24 -4,99022
2010-Q4 | 7.43 | 9.67 6.95 | 4.492368 2019-Q2 | 17.95 | -1.72 14.88 -3.81132
2011-Q1 | 434 | 11.80 | 6.76 | 6.314831 2019-Q3 | 13.53 | 1.04 12.21 -0.7263
2011-Q2 | 5.89 | 11.54 | 6.89 | 5.778288 2019-Q4 | 10.31 | 6.36 10.07 4917488
2011-Q3 | 6.37 | 11.62 | 6.73 | 5.609769 2020-Q1 | 12.13 | 4.45 9.51 3.332015
2011-Q4 | 9.20 | 10.02 | 7.10 | 3.815244 2020-Q2 | 11.65 | -9.86 9.03 -10.6601
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2012-Q1 | 10.49 | 6.74 6.84 | 0.370483 2020-Q3 | 11.76 | 6.70 10.15 6.215763
2012-Q2 | 9.42 | 5.04 6.93 | -1.45688

Sekil 9: Serilerin Zaman Igerisindeki Degisimi
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Kaynak: TCMB

Grafik incelendiginde beklentilerin yiiksek oldugu dénemlerin sonrasinda yiiksek
enflasyon getirdigi goriilmektedir. Beklentiler diisiis egiliminde oldugunda ise enflasyon
diisme egilimine girmektedir. Ciplak gozle yapilan bu degerlendirme iki degisken
arasinda pozitif bir iligkinin olabilecegini gostermektedir. Granger ve Toda Yamamoto
nedensellik analizleri sonucunda bu iliskinin beklentilerden enflasyon oranina bir
nedensellik sebebi ile ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Grafige gore issizlik orani1 yerine vekil
bir degisken olarak kullanilan reel bir gosterge olan ¢ikt1 agig1 ile enflasyon oranlari
arasinda kabaca ters bir iliskinin oldugu sdylenebilir. Non-linear ARDL analiz

sonuglarina gore bu iligkinin negatif oldugu dogrulanmustir.
3.2. Hodrick-Prescott Filtresi ile Cikt1 A¢igimin Elde Edilmesi

Cikt1 agigin1 hesaplamak igin birgok yontem mevcuttur. Baxter-King (1999)
filtresi, Christiano-Fitzgerald (2003) filtresi, Blanchard ve Quah (1989) SVAR yaklasimi
veya iktisat teorisindeki iiretim teorisini kullanan modeller bunlardan bazilaridir. Fakat

en yaygin kullanilan model Hodrick-Prescott (1997) tarafindan gelistirilen filtreleme
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modelidir. Model tek degiskenin trendini ayristirma mantigiyla hareket etmektedir. Yani
gecici olan etkiyi model disinda atarak uzun dénemde serinin ger¢ek oldugu diisiiniilen
degerlerine ulasilir. Bunun i¢in 2.1.1 numarali denklem kullanilir. Bu denklemin trend

ayristirtlmasi 2.2.2 numarali minimizasyon probleminin ¢oziilmesi ile gerceklestirilir.

Ye =My + ¢ (2.1.1)
T

min Z [ = my)? + Al My — me) — (my — me_]?] (2.2.2)

Bu calismada da zincirlenmis hacim endeksli gayri safi yurtigi hasila serisine Hodrick-

Prescott (1997) filtresi uygulanmis ve ¢ikti agig1 serisi olusturulmustur.
3.3. Wald Testi

Paloviita’ya (2008a, s. 2262) gore genellestirilmis modele yapilacak Wald testi
sonucunda ele alinan donemde hibrit model mi, yeni klasik model mi yoksa yeni
keynesyen model mi daha iyi performans sergileyecektir sorusuna cevap bulunabilir. Bu

calismada Paloviita’nin (2008a, s. 2262) kullandig1 regresyon modeli su sekildedir:
Ty = any + bmiy, + cme_q +dy

Bu modelde:

m,: Cari donemde gergeklesen enflasyon oranint,

¢ : Onceki donemden cari dSneme beklenen enflasyon oranini,

m¢41: Cari donemden sonraki doneme beklenen enflasyon oranini,

m._1: Bir 6nceki donemde gergeklesen enflasyon oranini,

§: Ciktr acigini ifade etmektedir.

Bu modelde Wald testi yaparken a, b, ¢ ve d katsayilari test edilmektedir. Eger b
ve c birlikte sifira esitse bu durumda yeni klasik model daha iyi performans
sergilemektedir, eger a ile c birlikte sifira esitse yeni keynesyen model daha iyi
performans sergilemektedir, eger yalnizca a sifira esitse bu durumda ise hibrit model daha
iyi performans sergilemektedir (Paloviita, 2008a, s. 2262). Fakat model belirlerken
sadece iki degisken katsayisinin birbiriyle iligkisine bakilmamaistir. Cikti agig1 haricindeki

diger iki degisken de esanli olarak Wald testine dahil edilmistir (Paloviita, 2008a, s.
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2266). Genellestirilmis momentler metodu ile asagidaki tabloda gosterildigi gibi test
yapilmustir.

Tablo 3: Wald Testi Sonuglari

Modeller Hipotezler F Istatistik Degeri
NKPC vs. Genel Model (a, b, c) =(0,0.97,0) 18.16896 (0.0000)
HPC vs. Genel Model (@, b+c)=(0,1) 1.586 (0.2133)

NCPC vs. Genel Model (@ b,c)=(1,0,0) 10.68147 (0.0000)

Not: Paloviita’nin (2008a) calismasina uygun olarak Barlett kernel yontemi ve enstriiman olarak Yi1, Vi,
Yi3 Mo, e degiskenleri kullaniimistir.

NKPC’nin genel modele karsi sinanmasinda b parametresinin 0.97 olarak
belirlenmesi Paloviita’nin  (2008a, s. 2262) tercihidir. Literatiirde bu katsaymin
belirlenmesinin arastirmacinin tercihine birakildigi goriillmektedir. Varsayim olarak 1’¢
yakin degerler alindig1 goriilmektedir. McCallum’un (2001, s. 3) bu katsayiy1 0.99 olarak
almasi, Paloviita & Mayes’in (2005, s. 431) yine 0.99 almasi ve Born ve Pfeifer’in (2020,
s. 15) 0.99 almasi katsaymin belirlenmesine 6nemli Orneklerdir. Bu c¢alismada

Paloviita’nin (20083, S. 2262) varsayimina uygun hareket edilerek 0.97 alinmstir.
3.4. Birim Kok Testi

Birim kok analizi seriler hakkinda bilgi edinmek agisindan son derece 6nemlidir.
Duragan seriler ekonometrik 6ngorii agisindan olduk¢a uygun olmasina ragmen duragan
olmayan seriler hakkinda ileri yonlii analizler zorlasmaktadir. Seviitekin ve
Nargelegekenler, bu durumu ii¢c nedene baglamistir: i- duragan bir serinin ortalama degeri
etrafindaki dalgalanmalar1 uzun dénemde eski haline donecektir. Fakat duragan olmayan
serilerde bu durum s6z konusu degildir, ii- duragan seriler sinirlari belli ve degismeyen
bir varyansa sahipken duragan olmayan serilerde varyans siirekli dalgalanmakta ve
tahmin giictinii zayiflatmaktadir, iii- duragan serilerde otokorelasyon durumu zamanla
ortadan kaybolmaktadir fakat bu durum duragan olmayan seriler i¢in s6z konusu degildir
(Seviitekiin & Nargelecekenler, 2010, s. 305). Bu etkenler serilerin analizini
zorlastirmaktadir. Ayrica serilerin duraganlik durumlar1 sonraki analizlerde kullanilacak
esbiitiinlesme testleri, hata diizeltme modelleri ve nedensellik analizleri i¢in de 6nemli

bilgiler saglamaktadir.
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3.4.1. Augmented-Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron Birim Kok Testleri

k
Ay, = ay_1 + Z CiAye_; + &

i=1
k
Ay =p+ay1+ z CiAye—i + &
i=1
k
Ay =p+ B +aye, + Z Ay + &
i=1

Bu denklemlerde:

w: Sabit terimi

B¢ Trend terimini

v:: Bagimsiz degiskeni

A: Birinci derece fark alma operatoriinii
& Hata terimini ifade etmektedir.

Phillips Perron birim kok testi de ADF birim kok testine benzer regresyon
modelleri kullanmaktadir. Fakat ADF testinde bagimli degiskenin miimkiin olan biitiin
gecikmeli degerlerinin modele dahil edilmesi serbestlik derecesini diisiirdiigii igin testin
giiciinii diistirmektedir. Ayrica ADF birim kok testi birgok varsayimi ayni1 anda yaklasim
olarak benimsedigi icin olduk¢a kati bir testtir. Fakat PP bu manada varsayimlari
esnetmistir. Bu yiizden PP testi ADF testine gore bir¢cok avantaji da igermektedir (Tari,

Kog, & Abasiz, 2019, s. 309-400).

Ay, = ayi1 + &
Ay =u+ay,q1 +é&

Ays =pu+ B+ ay_, + &
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Tablo 4: ADF ve PP Birim Kok Test Sonuglari

Degisken ADF PP ADF PP
-2.246145 (9) -2.352641 (4) -3.283191 (7) -6.183295 (8)
mt [0.1928] [0.1591] [0.0202] [0.0000]
:";; E -2.593871 (1) -2.247116 (2) -5.303470(3) -5.195376 (3)
= trl [0.0994] [0.1921] [0.0000] [0.0000]
(1°]
— Y- Y -3.735602 (7) -4.388454 (2) —_E -4.078103 (7) -8.888702 (3)
2 t [0.0059] [0.0007] E | [0.0022] [0.0000]
i3 2
o - -2.451251 (9) -3.010739 (3) :g -3.282408 (7) -6.096545 (8)
S t [0.3504] [0.1372] @ | [0.0794] [0.0000]
Q
= £ 3.596120 (1) -2.937388 (1) -5.330815 (4) -5.233843 (3)
2 e [0.0379] [0.1579] [0.0002] [0.0003]
8 v.y,  3720193(7) -4344970(2) -4.024706 (7) -8.771195 (3)
E [0.0286] [0.0050] [0.0131] [0.0000]

Tablodaki ADF birim kok testi sonuglarinin oldugu siitundaki normal parantezler

uygun gecikme uzunlugunu, PP birim kok testi sonuglarinin oldugu siitundaki normal
parantezler ise uygun bant genisligini gostermektedir. Ayrica test istatistiklerinin altinda
bulunan koseli parantezler ise p istatistik degerlerini gostermektedir. Sabitli modelde
TUFE ve beklenti serilerinin diizey degerlerinde sonuglart hem ADF hem de PP test
sonuglarina gore birim kokli ¢ikmaktadir. Cikti agigi serisi ise diizey degerinde hem ADF
hem de PP testlerinde duragan ¢ikmaktadir. Sabitli ve trendli modele bakildiginda yine
ayn1 sekilde TUFE ve beklenti serilerinin birim koklii, ¢ikt1 agig1 serisinin ise duragan
ciktig1 goriilmektedir. Serilerin birinci farklar1 alindiginda hem sabitli modelde hem de
sabitli ve trendli modelde duraganlastiklar1 goriilmektedir. Bu sonuglar ARDL

esbiitiinlesme analizinin uygulanabilmesi i¢in uygun goriilmektedir.
3.4.2. KwiatowskKi-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) Birim Kok Testi

KPSS birim kok testi onceki iki testten farklt bir hipotez smamasi ile
yapilmaktadir. Bu testte bos hipotez birim kokiin olmadig1 yoniindedir. Kullanilan

regresyon modeli ise su sekildedir:

yt=dt+7't+£t
Tt =T + Ug

Burada
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& duraganlik hata terimini,
d;: sabit terimi,
u;: bagimsiz ve 6zdes dagilmis rassal degiskeni ifade etmektedir.

KPSS testinde ADF ve PP testlerinden farkli olarak bos hipotez birim kokiin
olmadigini ifade etmektedir. Dolayisiyla alternatif hipotezin kabulii durumunda serilerin

duragan olmadig1 sOylenebilir.

Tablo 5: KPSS Birim Kok Test Sonuglari

Degisken KPSS Sabitli KPSS Sabitli ve Trendli
Tt 0.455835 0.177743
)
2 Et1 0.428909 0.195526
Y- Yi 0.041023 0.041023
= Tt 0.080577 0.062048
X
[¢]
- Et+1 0.150639 0.052552
£
@ Y- Yi 0.051024 0.037163

Not: Sabitli Model Kritik Degerler (Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, & Shin, 1992, s. 166): %1: 0.739; %5:
0.463; %10: 0.347
Sabitli ve Trendli Model Kritik Degerler (Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, & Shin, 1992): %1: 0.216; %5:
0.146; %10: 0.119

Sabitli modelin diizeyde istatistik degerleri kritik degerlerle karsilastirildiginda

enflasyon ve beklenti serisinin duragan olmadigi fakat ¢ikti a¢ig1 serisinin duragan oldugu
goriilmektedir. Sabitli ve trendli modelde yine kritik degerlere bakildiginda enflasyon ve
beklenti serilerinin duragan olmadigi fakat ¢ikti a¢ig1 serisinin duragan oldugu
goriilmektedir. Enflasyon ve beklenti serilerinin birinci farkta hem sabitli modelde hem

de sabitli ve trendli modelde duraganlastig: tespit edilmistir.

Serilere toplu olarak bakildiginda duraganlik derecelerinin farkli olmasi
uygulanacak esbiitiinlesme testlerinin de farklilasmasina neden olmaktadir. Literatiirde
biitiin serilerin duragan oldugu durumda veya serilerden bir kisminin I(1) bir kisminin ise
I(0) oldugu durumlarda NARDL testi uygulanabilecegine dair bir goriis birligi mevcuttur
(Atf yapmak lazim). Bu ylizden birim kok testlerinin toplu sonuglarina gére NARDL

uygulanmasi uygun bulunmustur.
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3.6. Esbiitiinlesme Testi ve Hata Diizeltme Modeli

NARDL modelinin uygulanmasi i¢in ilk olarak 1.7.7 numarali denklemdeki reg-
resyon problemi ¢oziiliir (Shin, Yu, Greenwood-Nimmo, & Matthew, 2014).

=Brxf +Bxr 2.6.1
Bu denklemde y, ve x; degiskenleri I(1) seklindedir.

Axy = v, 2.6.2

Xy = Xo + x; +xf 2.6.3
2.6.3 numarali denklem pozitif ve negatif bilesenlere ayristirma islemini tasvir
etmektedir. Bu ayristirma isleminin detayli ¢6ziimlemesi ise pozitif bilesenler i¢in 2.6.4

numarali denklemde, negatif bilesenler i¢in ise 2.6.5 numarali denklemde gosterilmistir.

£ F 2.6.4
z z max(ij, 0),
: ]:1
¢ ¢ 2.6.5
x; Z Z min(Ax;,0)
Tablo 6: Secilen NARDL Modeli
Model F istatistigi K M Onem Seviyesi Alt Sinir Ust Sinir
%1 4.188 5.694
ARDL(1,0,1,0,1) 14.79503 4 3 %5 3.068 4.274
%10 2.574 3.682

TUFE, enflasyon beklentisi ve ¢ikt1 acig1 serilerine non-linear ARDL modeli
uygulandiginda yukaridaki tabloda goriilen sonuglar elde edilmistir. F istatistik degeri
biitiin alt ve iist sinirlara bakildiginda anlamli gériinmektedir. Secilen ARDL modeli ise

1,0,1,0,1 modeli olmustur.
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Sekil 10: ARDL Se¢im Grafigi
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Grafik Schwarz bilgi kriterine gore secilebilecek ARDL modellerini temsil etmektedir.

Goriildiigii tizere optimum se¢im 1,0,1,0,1 modelidir.

Tablo 7: NARDL Modeli Varsayim Testleri

Istatistik Degeri Olasilik Degeri
Normallik Testi 6.684040 0.0353
Otokorelasyon 1.337409 0.5124
Degisen Varyans 5.057977 0.6529
Ramsey Reset Testi 0.000671 0.9794

ARDL modelinde serilerin normal dagilmasi, otokorelasyon icermemesi, degisen
varsyans igermemesi ve model spesifikasyonu dogru olmalidir. Tablodaki istatistik ve
olasilik degerlerine bakildiginda modelin normal dagildigi, otokorelasyon igcermedigi ve
degisen varyansinin olmadig1 goriilmektedir. Ayrica son olarak Ramsey Reset testine

gore de model spesifikasyonu dogru goériinmektedir.
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Sekil 11: CUSUM ve CUSUM Squares Grafikleri
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CUSUM ve CUSUM of Squares testleri modelde yapisal degisikligin olup

olmadigini siamak i¢in kullanilmaktadir. Grafikte gosterilen mavi grafik kirmizi simir

cizgilerinin disina ¢iktig1 taktirde modelde yapisal degisim oldugu, sinir ¢izgilerinin

icinde kaldig1 taktirde ise modelde yapisal degisimin olmadigi s6ylenebilir. Bu caligmada

ele alinan modelde yapisal degisme olmadig1 goriilmektedir.

Sekil 12: Asimetri Grafikleri
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Asimetri grafigi bagimsiz degiskenlerde olusacak soklarin zamanla bagiml

degisken iizerinde yapacagi etkiyi gostermektedir. Cikt1 aci§inda meydana gelen negatif

bir sok TUFE degiskenini baslangicta pozitif bir sekilde etkilemekte ve daha sonra etkisi

negatif olmaktadir. Cikt1 agigindaki pozitif sok ise baslangicta TUFE iizerinde artan bir

etki olustururken zamanla etki azalmakta fakat pozitif devam etmektedir. Beklenti

serisinde meydana gelen negatif bir sok TUFE iizerinde baslangicta keskin bir sekilde
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negatif etki olusturmaktadir. Fakat daha sonra bu etki nispi olarak diizelmesine ragmen
negatif olarak devam etmektedir. Beklentilerdeki negatif sok yine baslangicta TUFE
serisi lizerinde artan bir etki olustururken zamanla etkinin siddeti azalmasina ragmen

pozitif kalmaktadir.

Tablo 8: Modelin Uzun Donem Katsayilar1

Degiskenler Katsayilar t-istatistik degerleri Olasilik Degerleri
Beklenti_POS 1.769163 9.844147 0.0000
Beklenti_NEG 1.625757 6.715147 0.0000
Cikt1 Agigi POS 0.124255 1.430620 0.1580
Cikt1 Agig1 NEG 0.179869 2.137737 0.0368

Uzun donem etkilere bakildiginda ¢ikt1 agiginin pozitif soklar1 haricindeki tim
degiskenler anlamlidir. Bunun anlanmi TUFE serisinin uzun donemde beklenti serisinin
hem pozitif hem de negatif degerleriyle esbiitiinlesik oldugudur. TUFE ile ¢ikt1 ag1ginin
pozitif etkileri esbiitiinlesik degildir. Fakat negatif degerlerle esbiitiinlesik oldugu
soylenebilir. Beklentilerde meydana gelen pozitif bir sok durumunda enflasyon yiizde
1,76 artacaktir. Yine beklentilerde bir negatif sok durumunda enflasyon 1.62 artacaktir.
Cikt1 agiginda pozitif bir sokun enflasyon {izerinde anlamli bir etkisi yoktur. Fakat negatif

bir sok durumunda enflasyon ylizde 0,17 artacaktir.

Tablo 9: Hata Diizeltme Modeli Sonuglari

Degisken Katsay1 t-istatistik Olasihk
C 9.096559 9.226424 0.0000
A(Et+1)(-) 2.171630 8.586995 0.0000
ACY-Y1)() -0.104314 -2.055169 0.0445
HDK(-1) -0.566040 -8.897550 0.0000

Kisa donem iliskilere bakildiginda tiim degiskenlerin anlamli oldugu
goriilmektedir. Ayn1 zamanda hata diizeltme katsayisi negatiftir. Bu da sistemdeki
dengeden sasmalarin yeniden dengeye yonelecegi anlamina gelmektedir. Hata diizeltme
katsayis1 -0.56’dir. Bu durumda sistemdeki bir dengesizligin yaklasik 5 donemde
diizeltilecegi soylenebilir. Sabit terim 9,09 olarak belirlenmistir. Bu durumda modele
dahil edilmeyen degiskenlerin model iizerindeki etkisinin bu deger kadar oldugu
sOylenebilir. Bir diger deyisle dissal olarak kabul edilen bu degiskenlerdeki %1°lik bir
degisimin TUFE iizerinde %9.09 etkisi oldugu sdylenebilir. A(Ew+1)(-) terimi beklenti
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serisinin negatif bilesenlerinin farkinin alinmis halini ifade etmektedir. Yani beklenti
serisindeki negatif soklarin kisa dénemde TUFE serisi iizerinde pozitif etkisi oldugu
sOylenebilir. Beklentilerdeki %1°lik bir sagsma enflasyon serisini kisa donemde %?2.17
saptirmaktadir. A(Y- Yt )(-) terimi ¢ikti agigmnimn negatif bilesenlerinin farkini ifade
etmektedir. Bu terimin katsayis1 -0.104314 olarak belirlenmistir. Bunun anlami ¢ikt1 agigi
serisindeki negatif bir sokun TUFE serisi iizerinde kisa donemde negatif bir etkisinin

olacagidir. Bu soktaki %1°lik bir artis TUFE iizerinde %0.1 azalisa neden olacaktir.
3.7. Nedensellik

Degiskenler arasinda nedensellik iliskisini analiz etmek tizere Hatemi J-Roca
(2014) testi kullanilmistir. Bu testte serilerdeki negatif ve pozitif soklarin bagimli degis-
ken iizerindeki nedensellik etkisi analiz edilmektedir. Hipotez testleri klasik sekilde bos

hipotezin nedenselligin yoklugu seklinde, alternatif hipotezin de nedenselligin varligi

seklindedir.

Tablo 10: Hatemi J-Roca (2014) Asimetrik Nedensellik Test Sonuglari

Nedenselligin MWALD %1 %5 %10
Yonii

" > (Y- Ye)* 2.437 (0.119) 10.832 3.865 2.476
" > (Y- Yi) 0.196 (0.658) 8.164 4.497 3.127
> (Y- Yot 7.528 (0.006) 8.314 4.162** 2.800*
e > (Y- Yi) 0.732 (0.392) 8.282 3.793 2.611
(Y- V)t >t 1.355 (0.244) 11.044 4113 2.707
Y- YY) D ar 3.974 (0.046) 8.946 4.042 2.567*
XY-Yi) Dt 1.172 (0.279) 9.781 4.083 2.755
XY-Yi) D ar 10.531 (0.001)  7.850%** 4.427** 2.913*
(Ete1)* > 7t 1.926 (0.165) 9.656 3.815 2.527
(Ews1)* > e 1.011 (0.603) 15.402 7.669 5.484
(Ets1) > mc* 2.168 (0.338) 11.906 6.674 4.605
(Etv1) > e 0.259 (0.878) 9.194 6.288 4.999
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mt > (B 1.919 (0.166) 8.562 3.938 2.278
mct > (Eeer) 0.011 (0.917) 9.181 4.200 2.865
me > (Ew)* 0.310 (0.578) 6.680 3.373 2.413
e > (Ee) 1.299 (0.522) 14.383 7.246 5.289
(Ew)* > (Y- Yot  1.804 (0.179) 12.309 4.224 2.418
(Ew1)* > (Y-Yo)  1.643(0.440) 12.421 6.873 4.699
(Et) > (Y-Yo)©  4.729 (0.094) 13.496 7.205 5.104
(Ew1) > (Y-Yo  4.294(0.117) 11.324 6.461 4.615
(Y- YO)*> (Ex1)*  0.230 (0.632) 11.256 4.155 2.379
(Y- Y)*> (Ex1)  3.375(0.066) 6.723 3.887 2.509*
(Y- Yo > (Ew1)*  1.068 (0.301) 7.593 3.767 2.661
(Y- YO > (Ex1) 0.411 (0.814) 11.539 6.330 4.647

Not: Parantezlerin lzerlerindeki arti isaretleri serilerin pozitif bilesenlerini, eksi isaretleri ise negatif bile-
senlerini ifade etmektedir. MWALD sitununda parantez disindaki degerler wald istatistik degerlerini, pa-
rantez icindeki degerler ise p value degerlerini ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 siitunlaridaki degerleri bu
anlamlilik duizeyinde istatistik degerlerini gostermektedir. Bir yildiz %10, iki yildiz %5 ve (g yildiz ise %1
anlamilik diizeyini géstermektedir.

Tablo 10’a gore:

1. Enflasyondan ¢ikt1 agigina dogru nedensellik bulgular su sekildedir: Asimpto-
tik olarak TUFE’nin negatif bileseninden ¢ikt1 agiginin pozitif bilesenine dogru neden-
sellik vardir. Bootsrap olarak %5 ve %10 diizeyinde nedensellik vardir. Digerlerinde ne-

densellik yoktur.

2. Cikt1 agigindan enflasyona dogru nedensellik bulgulari su sekildedir: Asimpto-
tik olarak ¢ikt1 agiginin pozitif bileseninden TUFE’nin negatif bilesenine dogru ve ¢ikti
acigmin negatif bileseninden TUFE nin negatif bilesenine dogru nedensellik vardir. Bo-
otsrap olarak ¢ikt1 agignin pozitif bileseninden TUFE’nin negatif bilesenine dogru %10
diizeyinde nedensellik vardir. Yine bootstrap olarak ¢ikt1 agiginin negatif bileseninden
TUFE’nin negatif bilesine dogru %1, %5 ve %10 diizeyinden nedensellik vardir. Diger-

lerinde nedensellik yoktur.
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3. Beklentilerden enflasyona dogru nedensellik bulgular1 su sekildedir: Beklenti-
lerden TUFE’ye ne negatif bilesenlerden pozitiflere dogru ne de pozitiflerden negatiflere

dogru herhangi bir nedensellik vardir.

4. Enflasyondan beklentilere dogru nedensellik bulgulari su sekildedir: TUFE’den
beklentilere dogru ne negatif bilesenlerden pozitiflere dogru ne de pozitiflerden negatiflere dogru

herhangi bir nedensellik vardir.

5. Beklentilerden ¢ikt1 agigina dogru nedensellik bulgulari su sekildedir: Asimp-
totik olarak beklentilerin negatif bileseninden ¢ikt1 a¢iginin pozitif bilesenine dogru %10
diizeyinde nedensellik vardir. Digerlerinde herhangi bir nedensellik yoktur. Bootstrap de-
gerlerine bakildiginda beklentilerden ¢ikt1 agigina dogru ne negatif bilesenlerden pozitif-

lere dogru ne de pozitiflerden negatiflere dogru herhangi bir nedensellik vardir.

6. Cikt1 agigindan beklentilere dogru nedensellik bulgular su sekildedir: Asimp-
totik olarak ¢ikt1 agiginin pozitif bileseninden beklentilerin negatif bilesenine dogru %10
diizeyinde nedensellik vardir. Digerlerinde herhangi bir nedensellik yoktur. Bootstrap de-
gerlerine bakildiginda ¢ikt1 agiginin pozitif bileseninden beklentilerin negatif bilesenine

dogru %10 diizeyinde nedensellik vardir. Digerlerinde herhangi bir nedensellik yoktur.
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Tartisma
Oncelikle kullanilan degiskenler degerlendirilmelidir:

Beklentilerin rasyonel olusu bir¢ok agidan tartigmalidir. Kimi iktisatgilara gore
beklentilerin rasyonelligi tiim bireyleri kapsamaktadir. Bu teorisyenlere gore tiim iktisadi
ajanlar cari olarak maksimum diizeyde bilgiye sahiptir ve beklentilerini bu bilgi ile sekil-
lendirmektedir. Kimi iktisatgilar bunun dogru olmadigini, yalnizca asimetrik bilgiyi ayirt
edebilecek yeterlikteki bireylerin rasyonel beklenti mekanizmasi islettigini savunmakta-
dir. Fakat bu bireylerin beklentileri varsayimsal olarak modellenebilmektedir. Paloviita
(2008a) bu beklenti modellerinden farkli olarak alternatif bir yontem olan ve her ekono-
mik ajanin rasyonel olamayacagi gerceginden hareketle anketlere dayali beklenti 6l¢egini
modelinde kullanmistir. Bu beklenti merkez bankalar1 tarafindan uzman kisilere uygula-
nan anket ile 6l¢iilmektedir. Ekonomi alaninda asimetrik bilgiden dogabilecek zararlari
ortadan kaldirmay1 hedeflemektedir. Bu tez calismasinda da ayni sekilde anketlere dayali

beklentiler modele dahil edilmistir.

Analiz i¢in kullanilan bir diger degisken tiiketici fiyat endeksidir. Solow ve Sa-
muelson (1960) analizin dikey eksenine enflasyon degiskenini ekledikten sonra litera-
tiirde fiyat degisim oram olarak en ¢ok kullanilan degiskenlerden biri TUFE’dir. Bunun
nedeni mark-up fiyatlama varsayimidir. Mal ve hizmetlerin fiyat artislarinin mark-up ora-
nina gore olmasi nedeniyle hem {iretici fiyatlariin hem de tiiketici fiyatlarinin eninde
sonunda mallara yansimasi beklenmektedir. Dolayisiyla ¢calismada bu degisken kullanil-

mistir.

Phillips egrisi analizinin bir diger degiskeni issizlik oranidir. Fakat daha 6nce de
bahsedildigi gibi iktisatta bircok degisken yerine vekil degiskenler kullanilabilmektedir.
Ornegin enflasyon orami iscilere ddenen nominal {icretlerin artis orani yerine mark-up
mantigryla kullanilmistir. Glincel phillips literatiiriinde ise issizlik yerine ¢ogunlukla ¢ikt1
ac1g1 kullanilmaktadir. Bunun temelinde ise reel ¢ikt1 diizeyinin potansiyel ¢ikt1 diizeyin-
den sapmalarinin igsizlik tizerinde de etki edecegi gercegi yatmaktadir. Fakat ¢ikt1 agig1
literatiirde hayli tartismali bir degiskendir. Bunun altinda ise potansiyel ¢ikt1 diizeyinin
belirlenmesindeki muglaklik yatmaktadir. Birgok calismada istatistiksel filtreler vasita-
styla ya da SVAR gibi ekonometrik yontemlerle sanayi tiretim endeksi veya reel gayri

safi yurtici hasila gibi reel gostergelerden ¢ikt1 agig1 edilmektedir. Cikt1 agigindaki pozitif
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degerler gergeklesen iiretimin potansiyel iiretimden fazla oldugunu gostermektedir. Yani
talep fazlalig1 olusacak ve issizlik azalacaktir. Ya da ¢ikt1 aciginin negatif degerlerinde

bu iligkinin tam tersi goriilecektir.

Calismada kullanilan degiskenlerin phillips literatiiriindeki yerine deginildikten

sonra sira degiskenler arasindaki iligkilerin bulgularinin yorumlanmasindadir:

Oncelikle Wald testi sonucunda hibrit yeni keynesyen modele uygun tahmin me-
kanizmasinin digerlerine gore daha etkin ¢alistig1 goriilmiistiir. Yani beklentiler hem geg-
misten glinlimiize hem de giiniimiizden gelecege olacak sekilde enflasyon iizerinde etki
etmektedir. Ayrica enflasyonun gecikmeli degerleri de cari donem enflasyonu iizerinde
etkilidir denebilir. Kisitliliklar boliimiinde bu konuyla alakali farkli degerlendirmeler ya-

pilmistir. Fakat burada Paloviita (2008a) ile paralel sonuglar elde edildigi soylenebilir.

Yapilan testler agisindan phillips literatiiriinde ikinci 6nemli test birim kok testle-
ridir. Ciinkii birim kok testleri iicret ve fiyat katiliklar1 hakkinda bilgi saglamaktadr. Is-
sizlik serisinde diizey degerinde birim kok tespit edilmesi durumunda seride histeri ol-
dugu s6ylenmektedir. Yani bir sok durumunda dengeden sasan issizlik serisi uzun siireler
eski durumuna gelemeyecektir. Fakat birim kok yoksa dogal igsizlik orani hipotezinin
gecerli oldugu soylenebilir. Bu ¢alismada ele alinan ¢ikt1 agig1 serisinin igsizlik serisi ye-
rine vekil olarak kullanilabilecegine daha 6nce deginilmisti. Dolayisiyla dolayli yoldan
¢ikt1 agiginin durumuna bakilarak issizlik ile alakali ¢ikarimlarda bulunmak miimkiindiir.
ADF, PP ve KPSS birim kok testlerinin tiim durumlarinda ¢ikt1 agig1 serisi diizey dege-
rinde duragan ¢ikmistir. Bu bulgulardan ele alinan dénemde histeri olmadigi sonucuna

ulasilabilir.

Bu tez ¢alismasinda yeni klasik, yeni keynesyen ve hibrit yeni keynesyen model
analiz edilmistir. Bu {i¢ modelin de ortak noktasi rasyonel beklentiler varsayimini benim-
semis olmalaridir. Aralarinda en temel farklilik kisa donem ve uzun dénem ayrimidir.
Yeni klasikler kisa ya da uzun donem fark etmeksizin phillips egrisi iliskisinin gegersiz
oldugunu o6ne siirmektedir. Tek istisna olarak ise eksik bilgi durumudur. Eksik bilgi du-
rumunda sok etkisi yaratacak politikalar etkin olabilmektedir. Fakat uzun dénemde bu
etki de ortadan kalkacaktir. Fakat yeni keynesyenler ve hibrit yeni keynesyenler ¢esitli
fiyat ve tlicret katiliklar1 nedeniyle kisa donemde phillips egrisinin gegerli oldugunu, uzun

donemde ise bu iligkinin olmadigini sdylemektedirler.
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Bu calismada yapilan dogrusal olmayan NARDL esbiitiinlesme analizinde TUFE
serisinin uzun donemde beklenti serisinin hem pozitif hem de negatif degerleriyle esbii-
tiinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir. TUFE ile ¢1kt1 agiginin pozitif etkileri esbiitiinlesik
degildir. Fakat negatif degerlerle esbiitlinlesik oldugu sdylenebilir. Kisa donem iligkilere
bakildiginda ise tiim degiskenlerin anlamli oldugu goriilmektedir. Ayni zamanda hata dii-
zeltme katsayis1 negatiftir. Bu da sistemdeki dengeden sagmalarin yeniden dengeye yo-
nelecegi anlamina gelmektedir. Wald testi sonucunda hibrit yeni keynesyen modelin daha
Iyi tahminde bulundugu sonucuna ulagilmigsken uzun donem iligkisinin anlamli ¢ikmasi
(yukaridaki degerlendirmeler nedeniyle) hibrit yeni keynesyen teoriyle ¢eliskili bir du-

rumdur.

Nedensellik iliskisi icin Hatemi J-Roca (2014) nedensellik testi uygulanmustir. Bu
test sonucunda enflasyonun pozitif bilesenlerinden ¢ikt1 ag¢iginin pozitif bilesenlerine,
cikt1 agiginin negatif ve pozitif bilesenlerinden de enflasyonun negatif bilesenlerine dogru
nedensellikler tespit edilmistir. Cikt1 agiginin pozitif oldugu donemlerde fazla talep kay-
nakl1 enflasyon ve diisiik issizlik olacagina yukarida deginilmisti. Fakat nedensellik ana-
lizinde sadece ¢ikt1 agigindan enflasyona degil enflasyondan da ¢ikt1 a¢igina dogru iliski
tespit edilmesi bir geri besleme mekanizmasi oldugunu gostermektedir. Bunun muhtemel
sebeplerinden biri Tiirkiye’de yasanan yliksek enflasyonun talepte etkisi hissedilir bir ar-
tis olusturmasidir. Gelecekte yliksek fiyata maruz kalmak istemeyen aktorlerin asiri tale-
binin pozitif bir ¢ikt1 agigina neden oldugu sdylenebilir. Burada ilging olan ise ¢ikt1 agi-
ginin negatif bilesenlerinden enflasyonun pozitif bilesenlerine dogru nedensellik iliskisi-
dir. Cikt1 agiginin negatif bilesenleri eksik talep oldugunu gosterir. Bu ise enflasyon hizi-
nin diismesine neden olmalidir. Fakat bunun tersi bir iliski tespit edilmistir. Bu noktada
cikt1 acigiyla enflasyon arasindaki iliskinin bozulmasina neden olan énemli etkenlerden

birinin beklentilerde saglikli bir siirecin olusmamis olmasi gosterilebilir.
Kisithhklar

Tiirkiye ekonomisi i¢in yapilan phillips egrisi ¢alismalarinin biiytik kisminda tek
bir okul yazar tarafindan se¢ilmis ve ilizerine ¢alisilmis durumundadir. Fakat varsayimla-
rin hayatin gidisatina gore degismesi gerektigi bilim camiasinda bilinen bir gercektir.
Boyle bir durumda ortada ii¢ alternatif yaklagim varken birinin yazar tarafindan se¢ilmesi

zimni olarak baska etmenleri géz ardi etmesine sebep olmaktadir. Bu ¢calismada ise eksik
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goriilen bu nokta lizerine alternatif bir yaklagim sergilenmeye ¢alisilmistir. Fakat bu nok-
tada eksik kalan baska bazi noktalar oldugu da bilinmektedir. Modellerin performans kar-
stlastirmasi yalnizca Wald testiyle analiz edilemez. Buna yonelik bir¢ok analiz metodu
vardir. Ancak yazarin uzmanlik alaninin iktisat olmasi1 kisitl siirede tiim bu analiz arag-
larina hakim olmasina engel teskil etmistir. Bu énemli bir kisittir. Ilerleyen ¢alismalarda
arastirmacilarin performans karsilastrmasi yapmasi literatiirdeki 6nemli bir eksikligi ka-

patacaktir.
Sonug¢

Makroekonomik analizin en 6nemli konu bagliklarindan olan igsizlik ve enflasyon
olgular1 iizerinde bir¢ok akademisyen tarafindan uzun siiredir ¢alisilmaktadir. Bilindigi
lizere enflasyonun en 6nemli sebepleri arasinda asir1 talep veya yetersiz arz durumu
sayilmaktadir. Bu bakimdan ¢ikt1 agig1 kavrami igsizlik i¢in kullanilabilecek uygun bir
vekil degisken olarak kabul edilmektedir. Literatiirde bu yonde birgok ¢alisma mevcuttur.
Bu tez caligmasinda da bu akima uyulmustur. Ayrica Milton Friedman ve Edmund
Phelps’in ¢alismalarindan sonra enflasyon olusum siireciyle alakali en Onemli
etmenlerden birinin beklentiler oldugu bilinmektedir. Beklentilerin literatiire girdigi
tarihten giiniimiize gegen c¢aligmalarin neredeyse tamaminda agiklayict degisken olarak
beklentiler de dahil edilmistir. Boylece phillips egrisi analizi beklentiler ve issizlik veya

vekil degiskenlerince agiklanmaya ¢alisilmistir.

Beklentilerle alakali literatiir oldukca tartismali ilerlemistir. Adaptif beklentiler
teorisinin enflasyonu aciklama konusunda yetersiz kaldigi kabul edildikten sonra
rasyonel beklentiler teorisi modele dahil edilmistir. Fakat rasyonel beklentiler olduk¢a
muglak bir ifade olarak ortada durmaktadir. Bunun sebebi gecmisle ilgili bilgilerin
yaninda cari bilgilerin de enflasyon beklentisini sekillendirdiginin kabul edilmesidir.
Fakat cari bilgi diizeyi tartismali bir konudur. Kimi c¢alismalarda iktisadi ajanlarin
tamaminin varsayimsal olarak tiim bilgilere her an ulasabildigi kabul edilmektedir. Bu
calismalarda uzmanlar tarafindan yapilan anketlere dayali beklenti istatistikleri yerine
onceden tanimlanmis matematiksel modeller kullanilmaktadir. Kimi g¢alismalarda ise
yalnizca uzmanlarin bu bilgilere sahip oldugu ve bu bilgiler 1s181inda eksik bilgi sahibi

bireylerin aydinlatildig1 kabul edilmektedir. Ornegin bu tez ¢aligmasinda bu yaklagimi
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kabul eden caligmalar 1s18inda Merkez Bankasi enflasyon beklentileri modele dahil

edilmistir.

Bu tez caligmasinda Tiirkiye ekonomisinde hangi phillips egrisi modelinin
enflasyonu daha iyi agikladig1 sinanmistir. Bu baglamda oncelikle TCMB Elektronik Veri
Dagitim Sisteminden veriler elde edilmistir. Elde edilen verileden GSYIH verisine
Hodrick-Prescott filtresi uygulanarak ¢ikti agigi serisi olusturulmustur. Daha sonra Wald
testi vasitasiyla yeni klasik, yeni keynesyen ve hibrit yeni keynesyen modellerden
hangisinin ele alinan dénemi daha iyi agikladigina bakilmistir. Elde edilen sonuca gore
hibrit yeni keynesyen model s6z konusu donemi daha iyi agiklamaktadir. Bu sekilde
olusturulan NARDL testi ile uzun déonem ve kisa donem esbiitiinlesme analizi yapilmistir.
Sonucta hem uzun dénemde hem kisa donemde anlamli iligkilerin oldugu bulgusuna
ulasilmistir. Son olarak da nedensellik analizi yapilmis ve serilerin nedensellik yonii
incelenmistir. Bu testler sonucunda beklentilerden enflasyona herhangi bir nedensellik
tespit edilememistir. Cikt1 ac1g1 ile enflasyon arasinda ise karsilikli nedensellikler tespit

edilmistir.
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