
ZAMANA BAĞLI OYNAKLIK

ARCH- GARCH MODELLERİ

(OTOREGRESİF KOŞULLU 
DEĞİŞEN VARYANS)

Prof. Dr. Vedat CEYHAN
Doç. Dr. Orhan GÜNDÜZ



Klasik EKK yöntemi, hata terimlerinin

tümünün varyansının beklenen değerinin,

değişkenin alacağı her değer için aynı

olduğunu varsayar. Buna "sabit varyans

(homoskedasticity)" denir. Yöntem bu

varsayımla tahmin edilir.



Sabit varyans



Ancak bir çok değişkene ait serilerde önemli

azalış ve artışlar ortaya çıktığında hata

terimlerinin de bundan etkilenerek sabit bir

varyansa sahip olmadığı gözlemlenmektedir.

Özellikle yatay kesit verilerinde rastlanan bu

durum hata terimi varyansının sabit kalmayıp

değişmesine neden olmaktadır. Varyansın,

değişkenin alacağı değerler için farklılık

gösteriyor olması "değişen varyans

(heteroskedasticity)" olarak adlandırılmakdır.



Değişen varyans



Hanelerin gelir-harcama ilişkisi incelendiğinde

yüksek gelirli aileler ile düşük gelirli ailelerin

harcamaları arasında önemli değişiklikler

gözlemlenir. Yüksek gelirli ailelerin harcamaları

düşük gelirli ailelerinkine göre daha yüksek

varyansa sahiptir. Bunun neticesi olarak bu tür

çalışmalarda değişen varyans daha fazla

gözlemlenir.



Bazı durumlarda değişkenlere (özellikle de finansal)

ait serinin zaman içinde varyansının sabit olmadığı

durumlarda durağanlık sağlanamaz, bu da

değişkenlere ait serilerde zaman itibariyle

volatilitelere (oynaklıklara) neden olur.

Engle (1982), zaman serisi verilerinde karşılaşılan ve

özellikle öngörülerde ortaya çıkan otokorelasyon

problemine sahip zaman serisi değişkenlerinin ARCH

olarak isimlendirdiği ve daha kompleks bir yapıya

sahip teknikle modellenmesi gerektiğini belirtmiştir.



Geleneksel bir zaman serisi modelinde değişen varyans

sorunu olması durumunda, En Küçük Kareler (EKK) tahmin

edicisi sapmasızlık ve tutarlılık özelliklerini

korumaktadır. Buna karşın, değişen varyans sorunu

içeren bir modelde etkinlik özelliği yitirilmekte ve bunun

sonucu olarak da parametre tahminleri istatistiki açıdan

anlamsız hale gelebilmektedir. Söz konusu sorunu

ortadan kaldırmaya yönelik olarak, varyans ve

kovaryansın zaman içinde değişmesine izin veren

modeller önerilmiştir.



Varyansın sabit olmadığı serilerin

durağanlaştırılması amacıyla, Box-Cox

dönüştürmesi gibi üstel dönüştürme teknikleriyle

dönüştürülmesine gerek kalmadan uygulanabilecek

doğrusal olmayan modellerden en popüler olanı

ARCH (Otoregresif Kosullu Değisen Varyans)

modelidir.



Geleneksel zaman serisi modellerine bir alternatif

olarak sunulan ARCH modelleri, zaman serisi

yöntemlerindeki sabit varyans varsayımını ihlal

ederken, varyansın gecikmeli öngörü hatalarının

karelerinin (εt
2) bir fonksiyonu olarak değişmesine

izin vermiştir.

Bu nedenle ARCH modelleri, değişen varyansı

regresyona dahi edebilmektedirler.



Sonrasında,

Bollerslev (1986), koşullu varyansı ARCH modelinden farklı olarak

otoregresif hareketli ortalama (ARMA) süreci olarak modelleyerek

Genelleştirilmiş Otoregresif Koşullu Değişen Varyans (GARCH) modelini

ortaya koymuştur.

Engle, Lilien ve Robins (1987) koşullu varyansı ortalama denklemine

açıklayıcı bir değisken olarak dahil ederek Ortalamada Otoregresif

Koşullu Değişen Varyans (ARCH-M) modelini,

Nelson (1991), koşullu varyansın maruz kalınan şokun sadece

büyüklüğüne değil, aynı zamanda işaretine bağlı olduğunu modellediği

Üssel GARCH (EGARCH) modelini,

Zakoian (1994), Eşik ARCH (TARCH) modelini geliştirmişlerdir.



ARCH modellerinin bulunmasından önce de

değişen varyans sorununun farkında olunmasına

karşın, belirli bir modele dayanmayan süreçler

kullanılarak sorunun üstesinden gelinmeye

çalışılmıştır.



ARCH modeli farklı ve çok sayıda alanda kendisine uygulama

alanı bulmuştur. Örneğin, varlık fiyatlamada, faiz oranlarının

vade yapısını ölçmede, opsiyonları fiyatlandırmada ve risk

primini modellemede de kullanılmıştır.

Makroekonomi alanında, ARCH modeli, enflasyonist

belirsizliğin ölçülmesinde, döviz kuru belirsizliği ile ticaret

arasındaki ilişkinin incelenmesinde, merkez bankası

müdahalelerinin etkilerinin araştırılmasında ve makroekonomi

ile hisse senedi piyasası arasındaki ilişkinin tanımlanmasında

başarılı bir şekilde uygulanmıştır.



ARCH MODEL
Birinci dereceden otoregresif model AR(1),

Denklemdeki hata teriminin (ε), t-1 dönemindeki hata 
terimine bağlı olarak değiştiği koşuluyla

Burada ε, 0 ortalama ve varyansla normal
dağılmaktadır.
εt’nin t dönemdeki varyansının, (t-1) dönemindeki hata
teriminin karesine bağlı olduğunda ardışık bağımlılık
söz konusudur. Böyle bir süreç ARCH (1) olarak
isimlendirilir.
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ARCH (1) süreci şeklinde 

formüle edilir. V koşullu varyans, I gecikmeye ait bilgiyi 

gösterir.

ARCH (1) süreci ARCH (q) olarak genişletildiğinde

Hata terimleri arasında ardışık bağımlılık yoksa 

α1= α2= …..=αq= 0 olur ve dolayısıyla varyans = α0 olur ki bu 

da sabit varyans demektir (hata terimi sabit varyanslı).

2

110
1

2
2 )( 



 t
t

t
tt I

Vh 




22

13

2

12

2

110

2 ....... qtqttttth   





q

i

ititth
1

2

0

2 



Burada

ARCH modellerinde otoregresyon parametrelerine (α0

ve αi’ lere) ilişkin bazı kısıtlamalar söz konusudur.

Koşullu varyans (ht), εt’ nin gerçeklesen bütün değerleri

için pozitif olmak zorundadır. Bu koşulun sağlanabilmesi

için ARCH (q) denkleminde α0 ve αi parametrelerinin

negatif olmayacakları belirlenmektedir.

α0 > 0 ve αi ≥ 0 , i= 1, 2, …,q
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ARCH modelinin uygulamasında, nisbi olarak uzun gecikmeler

kullanılması ve sabit gecikme yapısının önerilmesi nedeniyle,

koşullu varyans denklemindeki parametrelere bazı kısıtlamalar

konulmuştur. Bu kısıtlamaların sağlanamaması ve negatif varyanslı

parametre tahminlerine ulaşılması sakıncasını gidermek amacıyla

Bollerslev (1986), ARCH modelini genişleterek, hem daha fazla

geçmiş bilgiye dayanan hem de daha esnek bir gecikme yapısına

sahip olan bir model geliştirmiştir. Söz konusu modele

genelleştirilmiş ARCH (GARCH) adını vermiştir.

GARCH MODEL



GARCH (p,q) modeli

Burada ht > 0 için, α0 >0, αi ≥ 0, βi ≥ 0,

(i = 1,2,…..,p) ve ht ortalaması sıfır varyansı bir olan

tesadüfi değişkendir
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GARCH metodu, hata teriminin otoregresif

sürecini (AR), yanı sıra hata terimi varyansının

gecikmeli değerlerini içeren bir model olması

nedeniyle ARMA modeline benzer.



ARCH- GARCH ETKİSİNİN 
ARAŞTIRILMASI

Engle (1982) tarafından zaman serilerinde ARCH etkilerinin bulunup

bulunmadığının belirlenmesine yönelik olarak özel bir test geliştirilmiştir.

ARCH LM Testi olarak da bilinen bu test, modelin hata terimlerinde ARCH

etkilerinin bulunup bulunmadığını araştıran bir Lagrance çarpanı (LM)

testidir.

ARCH etkilerinin araştırılmasının nedeni, birçok zaman serilerinde

gözlemlenen ve ihmal edilmesi halinde tahminlerin etkinliğinin azalmasına

neden olan "hata terimi ile yakın geçmişe ait hata terimlerinin daha önceki

dönemlere ait hata terimlerinden daha çok birbiri ile ilişkili olması

(koşulluluk kavramının gerekeçesi de budur)" durumunun dikkate alınması

gereğidir



Bu amaçla (q) gecikme uzunluğuna sahip koşullu varyans modelinde

hataların ARCH etkisinin varlığına ilişkin hipotezler;

Hipotezlerde görüldüğü gibi yokluk hipotezinde ARCH etkisi olmadığı

savunulurken, alternatif hipotezde ARCH etkisinin olduğu ileri

sürülmektedir.

Bununla ilgili olarak test istatistiği ise LM =T *(R2) şeklinde olmaktadır.

T gözlem sayısını göstermek üzere LM istatistiği, q serbestlik dereceli

ki-kare (χ2) dağılımına sahiptir.
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ÖRNEK UYGULAMA

2005-2010 yılları arası kuru kayısı

ihracatındaki dalgalanmayı ve onu

etkileyen bir değişken olarak aylık(205:01-

2010:12) $/TL paritesi (döviz kuru) ni

ARCH ile modelleyelim.



Bütün zaman serileri analizlerinde en

temel başlangıç noktası durağanlığın

sağlanmasıdır.

Her iki değişkene ait seriler düzeyde

durağandır (ADF test)



Önce klasik denklemi kuralım (ortalamaya ait denklem)

IHR= a0+a1KUR+U (1)

IHR= 7.23-2.38KUR+U 

Hataların grafiğine bakıldığında birbirine yakın dönemlere 

ait volatilitenin benzerlikler gösterdiği gözlemlenmektedir. 

Düşük volatiliteli dönemler birbirlerini, yüksek volatiliteli 

dönemler birbirlerini takip etmektedirler.
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Grafiğin seyri hata terimlerinin koşullu değişen varyanslı

olabileceğini, dolayısıyla ARCH(GARCH) etkisinin

araştırılması gerekliliğini ortaya koymaktadır.
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Daha sonra varyansa ait denklemi oluşturalım.

Ortalama denklemi

Varyans denklemi



Hataların normal 
dağılımlı denklem 

sonucu 

Hataların 
student’s t 

dağılımlı denklem 
sonucu 

Hataların GE 
dağılımlı denklem 

sonucu 



Bu denklem, ortalamaya ait denklemin hata terimlerinden

türetilmiştir.

ht= a2+a3ARCH(1)+a4GARCH(1)+U (2)

ht= 0.007+a30.536+a40.358+U

ht Türkiye’nin kuru kayısı ithalatındaki oynaklığı ifade

etmektedir.

ARCH(1) terimi, bir önceki dönemin hata teriminin

varyansıdır ve önceki dönem volatiliteye ait bilgidir.

GARCH(1) terimi ise önceki dönem volatilitesini gösterir.



ht= a2+a3ARCH(1)+a4GARCH(1)+U (2)

ht= 0.007+a30.536+a40.358+U

ARCH(1) terimi, istatistiksel olarak anlamlıdır ve

Türkiye’nin kuru kayısı ihracatındaki volatiliteyi

açıklamak için önemli bulunmuştur.

GARCH(1) terimi de istatistiksel olarak anlamlı ve

Türkiye’nin kuru kayısı ihracatındaki volatiliteyi

açıklamak için önemli bulunmuştur.



Hangisi dağılıma ait model kullanılacak?

- Hatalarda Serial correlation

- Hatalarda Normal dağılım

- Hatalarda Arch etkisi



Serial correlation



Normal dağılım



ARCH etkisi



Normal dağılımlı denklem

Otokorelasyon yok Normal dağılım var ARCH etkisi yok



Student’s t dağılımlı denklem

Otokorelasyon yok Normal dağılım var ARCH etkisi yok



GE (Genel hata) dağılımlı denklem

Otokorelasyon yok Normal dağılım var ARCH etkisi yok



ARCH (1)

İkisinin toplamı 1’den 
küçük ama 1’e yakın



MODEL  SONUÇLARI

Modelde GARCH(1.1) etkisinin varlığı kuru kayısı ihracatının

belirsizliğini işaret etmektedir. ARCH ve GARCH parametre

tahminlerinin toplamı (0.90) 1’e yakın bulunmuştur. Bu

volatilite varlığını göstermektedir.

1’e çok yakın olması herhangi konjonktürel etkiler nedeniyle

volatilitenin etki süresinin uzun olacağını da ifade

etmektedir.

Kuru kayısı ihracatındaki volatilitenin, GARCH model ile daha

anlamlı tahminler vereceği görülmüştür.





Seriye uygun birden fazla modelin katsayıları istatistiksel

olarak önemli olduğunda, seriye en uygun modelin seçiminde

Akaike Bilgi Kriteri (AIC: Akaike Information Criterion) ve

Schwarz Bilgi Kriteri (SBC: Schwarz Bayesian Criteria)

kulanılabilir.



GARCH MODEL İLE ÖNGÖRÜ
ÖRNEĞİ

Kuru Kayısı Üretim Öngörüsü









Seri korelasyon yok
Normal dağılmlı
ARCH etkisi yok


