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COK DEGISKENLI ZAMAN SERILERINDE
KISA DONEM VE UZUN DONEM iLiSKILERI,
VE BIiR UYGULAMA

07/

Calismada, Cok Degiskenli Zaman Serilerinde Kisa Donem Ve Uzun Dénem
Iliskileri hakkinda bilgi verilmistir. Verilen teorik bilgiler bir uygulama ile hayata
gecirildi. Uygulama Almanya, Fransa ve Tirkiye icin aylik olarak takip edilen Sanayi
Uretim Endeks serileri iizerinden vyiiriitiildii. Serilerin analizinde uzun donemli
hareketler i¢in “Esbiitiinlesme Testi”, “Vektor Hata Diizeltme Modeli” kullanildi.
Ayrica serilerin kisa donemli hareketleri i¢in “Nedensellik Testi” kullanilda.

Uygulama igin, 2005 Ocak ile 2011 Eylill aylarnn arasindaki (81 donemlik)
Almanya Sanayi Uretim Endeksi (ASUE), Fransa Sanayi Uretim Endeksi (FSUE) ve
Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi (TSUE) serileri kullanildi. Analizler sonucunda ASUE,
FSUE ve TSUE serileri arasindaki uzun dénem ve kisa dénemli iliskiler ortaya ¢ikarilds.
Serilerin kendi aralarinda esbiitiinlesik oldugu sonucuna varildi. Ortaya konan bu
esbiitiinlesik yap1 1s18inda, kisa donemli iliskiler belirlenmistir. Bulunan sonuglar
birlikte degerlendirildi.

Yapilan degerlendirmelere gore, Almanya, Fransa ve Tiirkiye arasindaki sanayi
sektorii iliskileri ortaya ¢ikartildi. Ortaya ¢ikarilan iligkiler 15181nda, Tiirkiye’nin Avrupa
Birligi (AB) iiyelik siirecindeki uyumu farkli bir bakis agisiyla yorumldi.

Anahtar Sozciikler: Cok degiskenli zaman serileri, uzun dénem, kisa dénem,

Sanayi Uretim Endeksi (SUE), Esbiitiinlesme Testi, Nedensellik Testi
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MULTIVARIATE TIME SERIES RELATIONSHIPS,
SHORT-TERM AND LONG-TERM,
AND AN APPLICATION

ABSTRACT

In the study, some information is given about multivariate time series
relationships, short-term and long-term. The application carried out, over the Germany,
France and Turkey, with the Industrial Production Index series followed on a monthly
basis. For the series, “Cointergation Test" and “Vector Error Correction Model" are
used for long-term movements as the analyze method. In additionally, for short-term
movements in the series, “Granger Causality Test" is used.

For the application, between January 2005 and September 2011 (81-month),
Germany's Industrial Production Index (GIPI), France's Industrial Production Index
(FIPI) and Turkey's Industrial Production Index (TIPI) the series are used. In result of
analysis, the long-term and short-term relationships are revealed, among GIPI, FIPI and
TIPI series. Of the series, concluded that cointergation among themselves.
Cointergation structure set out in the light of this, short-term relationships are
determined. The results are obtained together.

According to the assessments, the relations were found, among Germany, France
and Turkey the industrial sectors. In the light of relations that revealed, harmonization
of Turkey's European Union (EU) accession process was interpreted from a different
perspective.

Key Words: Multivariate time series, Long-Term, Short-Term, Industrial

Production Index (IPI), Cointergation Test, Causality Test.
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1. GIRIS

Son yillarda kiiresellesmenin, teknolojik gelismelerin ve iletisim olanaklarinin
artmasinin da etkisiyle, giinlimiizde tiim diinya iilkeleri birbirinden haberdardir ve ayni
zamanda birbiriyle rekabet halindedir. Hal bdyle iken tiim iilkeler birbiriyle farkli
diizeylerde ve c¢ok cesitli alanlarda iliski durumundadirlar. Bu iliskileri belirleyen en
onemli etkenlerden biri ekonomik durumlar1 ve ekonomik giicleridir.

Ulkelerin ekonomik durumlarmin ve giiglerinin belirlenmesi ve diger iilkelerle
karsilastirilmast ekonomik gostergeler lizerinden gerceklestirilmektedir. Bu sebeple,
ekonomik gostergeler giderek daha 6nemli ve hayati hale gelmektedir. Ulkelerin
ekonomik gostergelerinin saglikli ve siirekli olarak iiretilmesi, bu gostergelerin belli
araliklarla izlenmesiyle miimkiin olabilmektedir. Ulkeler i¢in dnemli gdstergeler aylik,
donemlik (3 aylik) ve yillik olarak izlenmektedir.

Diinya genelinde Onemli kararlar alimirken ve siyasi degisimlerin
belirlenmesinde ekonomik gdstergelerin énemi biiyiiktiir. Ornegin, diinyanin ekonomik
gelecegi hakkinda G20 iilkelerinin (Diinyanin en biiyiik ilk 20 GSMH degerine sahip
tilkelerin) birlikteligi ve aldiklart ortak kararlar belirleyici olmaktadir.

Ulkeler bélgesel olarak AB (EU: Avrupa Bitligi), NAFTA, EFTA ve Arap
Birligi (AU) gibi birliktelikler olusturmaya ve daha once olusturulmus birliklere
katilmaya, son donemlerde olduk¢a Onem vermektedirler. Bolgesel ekonomik
birliktelikler olusturmak suretiyle, iilkeler ayn1 zamanda birer siyasi birliktelik i¢inde
yer almak ve kendi geleceklerini garantiye alma diisiincesindedirler. Bu kapsamda
Tirkiye’nin de AB’ne tam iiyelik siirecindeki istekli ve gayretli tutumu dikkat ¢ekicidir.

AB fiyeligi konusunda yapilan caligmalar ve alinan mesafeler sonucunda,
Tiirkiye tiyelik icin aday iilke statiisiinii elde etti ve tam iiyelik miizakerelerine basladi.
Tam iiyelik miizakerelerinde en dnemli ve kapsamli fasillardan biri de “Istatistik
Fash”dir.

Istatistik faslinin acilmasi siirecinde konunun ana muhatabi olan Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK)’nun kurumsal yapisinda koklii degisikliklere gidildi. Daha
Onceden ylriittiigli bircok calismada oOrneklem artirimi, ana faaliyet kodlama

degisiklikleri ve baz yili giincellemeleri gibi degisiklikler yapildi. Bu degisimlerin



yasandig1 calismalar arasinda Tiiketici Fiyat Endeksi(TUFE), Uretici Fiyat
Endeksi(UFE) ve Sanayi Uretim Endeksi (SUE) gibi endeksler gsterilebilir.

TUIK biinyesinde yiiriitiilen anket galismalarindan birisi olan “Aylik Sanayi
Uretim Anketi” ile sanayi sektdriindeki aylik degisimler izlenmektedir. Bu anket
kapsaminda yurticinde faaliyet gosteren girisimlerin her ay faaliyet gosterdikleri
sektdrlerde ve ana faaliyet ayrintisinda ilgili aya iliskin veriler derlenmektedir. Ilgili
ayin bitiminden 38 giin sonraki donemde, ilgili ay referans alinarak iilke genelindeki
sanayi Uretim biiyiikliikklerinin bir 6nceki aya ve gegen yilin ayni ayima gore degisimleri
hesaplanmaktadir. Yapilan bu hesaplamalar sonucunda SUE olusturulmakta ve her ay
aciklanmaktadir.

Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (EUROSTAT), AB iiye ve aday iilkeleri
arasindaki istatistiksel koordinasyonu saglamaktadir. Bu baglamda Almanya ve
Fransa’da da SUE ile benzer sekilde aylik olarak derlenen anket verileri dikkate aliarak
olusturulan endeksler bulunmaktadir.

Bu c¢alisma i¢in, baz yili 2005 ve aciklanma sikligi aylik verilenden olusan
Tiirkiye, Almanya ve Fransa'min “Sanayi Uretim Verileri”, Tiirkiye Istatistik

Kurumunun resmi internet sitesinden (http://www.tuik.gov.tr/sanayidagitimapp/

sanayiuretim.zul, 09.12.2011), Almanya Istatistik Ofisi resmi internet sitesinden

(http://www.destatis.de/jetspeed/portal/cms/Sites/destatis/Internet/EN/Content/Statistics

/TimeSeries/Economiclndicators/Production/Content1 00/pew510a.templateld=renderPr

intpsml, 09.12.2011) ve Fransa Istatistik Ofisi resmi internet sitesinden
(http://www.insee.fr/fr/bases-de-donnees/bsweb/serie.asp?idbank=001562714, 09.12.2011)

alind1. Ulkeler aras1 karsilastirmalar, “2005 Ocak - 2011 Eyliil” ddnemi verileri
iizerinden gergeklestirildi. Ug iilkeye ait veriler zaman serisi yontemleri kullanilarak
incelendi.

Son yillarda zaman serileri ile ilgili Tirkiye’de bir¢ok c¢aligmaya
rastlanmaktadir. Ornegin, Tiirkiye igin 6nemli gostergeler olan TUFE ve UFE serileri
kullanilarak birgok c¢alisma gerceklestirilmistir. Yaprakli (2007), TUFE ve UFE
serilerini kullanilarak, TUFE ve UFE serilerini GSYIH ile birlikte incelendi. Isik ve
digerleri (2004), yaptiklar1 ¢alismada, TUFE ve UFE serileri ile parasal taban, déviz
kuru, ihracat kuru serileri incelendi. Zortuk (2008), sadece TUFE ve UFE serilerini
kullanilarak bir calisma yapmistir. Aksiit (2010) de calismasinda, TUFE, UFE ve SUE

serilerinin kisa ve uzun donem iligkilerini zaman serisi ¢oziimleme yontemlerini
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kullanarak arastirdi. Aksiit (2010) calismas1 sonucunda, s6zii edilen seriler arasinda bazi
etkilesimlerin oldugu ve genel olarak ii¢ serinin esbiitiinlesik oldugu, yani beraber
hareket ettigi sonucunu elde etti.

S6z edilen calismalar gibi bir¢ok calisma ekonometri alaninda ¢oklu zaman
serisi analiz yontemleri kullanilarak yiiriitilmektedir. SUE i¢in yapilmis ¢oklu zaman
serisi caligmalar1 ise siirlidir. SUE serisinin ise diger baska serilerle birlikte
incelenmesine pek rastlanmamaktadir. Bu acidan bakildiginda SUE verilerinin baska
iilke verileri ile birlikte incelenmesi farkli bir bakis agisini da beraberinde getirmektedir

Tiirkiye’nin sanayi iiretim endeksi (TSUE), Almanya sanayi iiretim endeksi
(ASUE) ve Fransa sanayi iiretim endeksi(FSUE) ile benzer sekilde aylik ayrintida takip
edilir, Aylik olarak yaymlanirlar. TSUE, ASUE ve FSUE veri 6zelligi olarak zaman
serisi yapisindadir. TSUE, ASUE ve FSUE serileri iilkelerinin ekonomi ve finans
piyasalarina yénlendirici etki yaparlar. Ote yandan iilkelerinin ekonomik durumuyla
ilgili niteligi tasirlar. Ayr1 ayr bakildiginda, ti¢ iilkenin endeksleri de piyasalara yaptigi
dogrudan veya dolayh etkiler ile {ilke ekonomisi acisinda oldukca 6nemlidir. Bu etkiler
g6z Oniinde bulundurularak, bu ii¢ serinin birbirlerinden bagimsiz hareketleri ve
birbirleri ile etkilesimleri arastirilarak bahsi gegen ti¢ lilke ekonomisinin iiretim giigleri
ve dolayisiyla ekonomik giicleri tizerinden yorum yapmak miimkiin olmaktadir.

Bu ¢alismanin konusu, “Cok Degiskenli Zaman Serilerinde Kisa Donem Ve
Uzun Dénem Iliskileri Ve Bir Uygulama” oldugu icin, 6zellikle Materyal ve
Yontemler boliimiinde olmak iizere zaman serileri hakkinda agiklayici bilgiler verildi.
Ayrica, tek zaman serisi veya coklu zaman serisi durumunda gerceklestirilecek
analizlerden bahsedildi.

Bu tezin ana temasi ise; uygulama icin kullanilan TSUE, ASUE ve FSUE
serilerinin 6zellikleri itibar ile iilkelerinin iiretim giiclerini ve dolayli olarak ekonomik
durumunu temsil ettigi diisiiniilerek, “aday iiye statiisiinde olan Tiirkiye’nin AB’ne
ekonomik entegrasyonu hakkinda gelistirilecek yorumlar “olarak belirlendi.

Bu ¢aligsma ile Tiirkiye’nin AB iiyeligi siireci de diisiiniilerek, Tiirkiye’ nin sanayi
tiretimi, AB’nin basat giicleri olarak kabul edilen ve ekonomik olarak motoru
durumunda olan Almanya ve Fransa’ sanayi iiretimleriyle karsilastirildi. Ug iilkenin
durumlar1 birlikte distinlilerek degerlendirmeler gerceklestirildi. Bulunan sonuglar

irdelenerek tartisildi.



2. GENEL BILGILER

Aylik periyotta agiklanan endeksler veri ozelligi bakimindan zaman serisi
tanimina uymaktadir. Zaman serileri ile ilgili analizler yapilirken, zaman serilerinin
ozelliklerinden faydalanilarak g¢esitli teknikler kullanilmaktadir. Bu teknikler
kullanilirken, eger tek zaman serisi ile ilgileniliyorsa, ilgilenilen zaman serisinin 6nemli
Ozellikleri olan duraganlik, mevsimsellik ve akgiiriiltii (white noise) siireci olmanin
yani1 sira seri ortalamasi, seri varyansi, trend, gibi 6zellikler birlikte arastirilir. Boylece
seri hakkinda fikir elde edilir. Elde edilen bilgiler 15181inda ilgilenilen seri ile ilgili
modellemeler yapilir ve 6ngériilerde bulunulur.

Tek zaman serisi s6z konusu oldugunda en ¢ok kullanilan yontem olarak, Box-
Jenkins modellemeleri ARIMA ve SARIMA modelleri ile karsilagilmaktadir.

Box-Jenkins modellerini kisaca, tek degiskenli zaman serilerinin davraniglariyla
ilgili otoregregresif davrams (AR), serinin duraganhk derecesi (I) ve hareketli
ortalama davrams1 (MA) hakkinda bilgi veren bir modelleme yontemi olarak
tanimlamak miimkiindiir. Bu yontem ayrica seriler hakkinda 6ngdrii yapma sansini da
beraberinde getirmektedir. Box-Jenkins modelleri, bir serinin kisa donemli
tahminlerinin elde edilmesi ve serinin gecikmeli serilere ve gecikmeli hata terimlerine
gore dogrusal olarak modelleme imkani veren modellerdir. Box-Jenkins modelleri bu
modelleme yetenegi nedeniyle uygulamalarda siklikla kullanilmaktadir.

Box-Jenkins modellemelerinde, ilgilenilen seri hakkinda merak edilen 6zellikler
ortaya ¢ikarilmaktadir. Bulunan 6zellikler denklemlerle ifade edilmektedir. Bu sayede
ilgilenilen serinin otoregregresif davranist (AR), serinin duraganlik derecesi (I) ve
hareketli ortalama davranisi (MA) bir arada gosterilebilmektedir.

Coklu zaman serileri ile ilgilenildiginde ise analizler tek zaman serisi
durumundan farkli olarak yiiriitilmektedir. Tek degiskenli zaman serisi analizlerinde
serinin kendi hareketleri incelenirken, ¢coklu zaman serisi analizlerinde tek degiskenli
durumdan farkli olarak biitiin serilerin birbirleriyle olan iligkileri arastirilir. Coklu
zaman serisi analizleri, seriler arasindaki kisa ve uzun donem iliskilerini ortaya
cikarmak i¢in kullanilir.

Kisa ve uzun donem iliskilerin ortaya g¢ikarilmasi ve sonrasinda ongoriilerde

bulunulmasi i¢in birgok test ve model gelistirilmistir. Esbiitiinlesme Testi, Vektor Oto



Regresyon Modeli (VAR), Vektor Hata Diizeltme Modeli (VHDM) ve Granger

Nedensellik Testi coklu zaman serisi incelemelerinde siklikla kullanilirlar.

2.1. Literatiir Bilgisi

Zaman serileri incelenirken tek seri veya birden fazla seri olmasi durumunda
zaman serisinin daha Once belirtilen O&zellikleri (Duraganlik, trend etkisi ve
mevsimsellik vb.) ve bunlarin degerlendirilmesi 6nem kazanmaktadir.

Coklu zaman serisi analizleri seriler arasindaki kisa donemli ve uzun donemli
hareketlerin belirlenmesi ve modellenmesi amaciyla kullanilmaktadir. Uzun dénem
hareketleri ile ilgili olarak Esbiitiinlesme (Cointegration) Testi, kisa donemli hareketler
ile ilgili ise Nedensellik (Causality) Testi 6n plana ¢ikmaktadir.

Seriler tek basma incelendiginde, en 6nemli 6zelliklerinden biri “Duraganlik
(Stationary)”tir. Duraganlik coklu zaman serisi yontemlerinde de c¢ok Onemli bir
kavramdir. Oyle ki; duraganlk, bazi ydntemlerin uygulanmasinda 6n kosul olarak
ortaya ¢ikmaktadir.

Nedensellik ve esbiitiinlesme analizlerinde de Onemli kavramlardan biri
“Duraganlik”tir (Stationary). Bir zaman serisinin 0Ozellikleri (ortalamasi, varyansi,
kovaryansi ve daha yiiksek dereceden momentleri) zamana gore degismiyorsa bu seriye
duragan zaman serisi denir ve bu durum da duraganlik olarak ifade edilir (Ozmen,
1986).

Duraganlik konusunda ilk ¢aligmalar Granger ve Newbold (1974), Nelson ve
Kang (1981), Nelson ve Plosser (1982), Dolado ve digerleri (1990) tarafindan yapildi
(Engle ve White, 2003 ).

Ortalamasi ve varyansi zamanla degismeyen ve iki doénem (Y, ile Y,,)

arasindaki kovaryansin, iki donem arasindaki zaman uzakligina (h) bagli oldugu
stokastik bir siire¢ duragandir (Gujarati,1995).

Bir zaman serisinin ortalamasinin, varyansinin ve kovaryansinin zaman
icerisinde sabit kalmasi zayif duraganlik olarak tanimlanmaktadir. Zayif duraganlik,
kovaryans duraganlik veya ikinci mertebeden duraganlik olarak da ifade edilir.

Zaman Serisi Analizinde kovaryans duraganlik yeterli oldugundan, ii¢lincii ve
dordiinci momentlere bakilmaz. Bu nedenle aksi belirtilmedikge, duraganlik kavrami
zayif duraganlik ya da kovaryans duraganlik durumunu ifade etmektedir. Bunun nedeni

uygulamada her zaman zayif duragan zaman serileri ile ilgilenilmesidir (Cemrek, 2006).



Kovaryans duraganlik, serilerin ortalamasinin ve varyansinin zaman boyunca
sabit olmasi ile birlikte, kovaryanslarinin da esit zaman araliklarinda farkli olmamasi
demektir (Isi8icok, 1994; Enders, 1995).

Duraganlik; trend duragan ve fark duragan olmak fiizere ikiye ayrilmaktadir
(Cemrek, 2006).

Duragan olmayan serilerin duragan hale getirilmesi ve mevsimsellikten
arindirilmasi i¢in logaritma alma, fark alma, filtreleme ve trendin etkisini giderme gibi
dontistimler uygulanmaktadir (Isigicok, 1994).

Coklu zaman serisi analizlerinden Nedensellik Testi ve Esbiitiinlesme Testi ile
ilgili literatiirde ¢ok sayida ¢caligmaya rastlanir.

Esbiitiinlesme (Cointergation) kavrami ise zaman serisi ekonometrisine
1980’lerin ortasinda girmistir (Cemrek, 2006).

Esbiitiinlesme 1ile ilgili ise literatiirde rastlanan ilk ve en Onemli caligsmalar
Granger (1986) ve Engle ve Granger (1987) ¢alismalaridir.

Esbiitiinlesme testinde kullanilan seriler duragan olmamalidir. Fakat seriler bir
arada disiiniildiigiinde duragan hale geliyorlarsa Egbiitiinlesik olarak adlandirilirlar.

Eger degiskenler esbiitiinlesik ise denge iliskisinden olan sapma 0. dereceden
biitiinlesiktir (duragandir). Cemrek’in ifadesine gore (2006), Banerjee ve digerleri
(1993), esbiitiinlesmeyi, boyle denge iliskilerinin yapisinin istatistiksel ifadesi olarak
tanimlamaktadir.

Nedensellik testi ile ilgili ilk caligmalar Granger tarafindan yapilmistir (Granger,
1969). Nedensellik kavramini agiklamak gerekirse; “Y’nin Ongoériisii, X’ in ge¢mis
degerleri kullanildiginda X’ in ge¢mis degerleri kullanilmadigi duruma gore daha
basarili ise X, Y’nin Granger nedenidir’. Dogrulugu test edilen bir iligkiyi X—Y
seklinde gostermek miimkiindiir. Nedensellik testi ile tahmin degil nedensellik
cikarsamasi yapildigi i¢in serilerin 6nceden duraganlastirilmasi gerekir.

Zaman serisi 6zelligi gosteren Almanya Sanayi Uretim Endeksi (ASUE), Fransa
Sanayi Uretim Endeksi (FSUE) ve Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi (TSUE) serilerinin
birbirleri ile olan iliskileri incelenirken, diizeyde (farklar1 alinmadan) duragan
olmadiklar1 ortaya ¢ikartildi. Serilerin duraganlastirilmasi asamasinda ise Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF: Augmented Dickey-Fuller) testi kullanildi. ASUE, FSUE ve
TSUE serileri duraganlastirilabildigi igin, serilere Esbiitiinlesme (Cointegration) Testi

ve Nedensellik (Causality) Testi uygulandi.



3. MATERYAL ve YONTEMLER

Tezin bu kisminda “Bulgular” kisminda elde edilen sonuglarin teorik temelleri
hakkinda agiklayici bilgi verildi. Bu kapsamda sirastyla Duraganlik, Birim Kok Testi,
Esbiitiinlesme Testi, Hata Diizeltme Modeli, Vektor Otoregresyon Modellemesi ve
Nedensellik Testi tanitildi.

3.1. Duraganhk ve Fark Alma Islemi

Tezin Onceki boliimlerinde de vurgulandig iizere, hem tek zaman serisiyle hem
de coklu zaman serileriyle ilgili analizler gerceklestirilirken, ilgilenilen serilerin bazi
Ozellikleri bakiminda wuygulanan analiz yoOntemlerine uygunluk saglamalari
gerekmektedir. Bu 6zelliklerden bir tanesi de duraganliktir. Duraganlik ve duragan olma
sartt VAR Modellemelerinde ve Nedensellik Testlerinde 6n kosul olarak ortaya
cikmaktadir. Ayrica Esbiitiinlesme Testi uygulanirken ilgilenilen serilerin diizey
hallerinde duragan olmamalar1 gerekmektedir.

Duraganligin saglanmasi i¢in kullanilan birgok yontem vardir. Bu yontemlerden
uygulamalarda en ¢ok kullanilani fark alma iglemidir. Fark isleminde kisaca, n terimli

bir seri (Y, ) ve n—1 terimli bu serinin bir gecikmeli serisi( Y, ,) ile arasindaki farklardan

meydana gelen serinin olusturulmasi olarak tanimlanabilir.

Fark serisi olusturulurken, 6érnegin 2011 yilinin Ocak ayindan baslayan ve Eyliil
ayma kadar devam eden herhangi bir zaman serisi(X,) ve bu serinin bir gecikmeli
serisi( Y, ) i¢in fark serisi Cizelge 3.1°de ki gibi olusturulur. Olusturulan fark serisi,
D(Y,)) veya D(Y) seklinde gosterilir. Benzer sekilde k.’ inc1 derece fark serisi ise, D*
(Y) veya Dk( Y') seklinde gosterilir.

Fark islemi uygulanmadan oOnce bir serinin duragan olup olmadiginin
arastirilmasi gerekmektedir. Duraganlik arastirmasi yapilmadan fark islemi uygulamak
uygulanilan analiz yontemi i¢in yanlis sonuglar dogurma riskini beraberinde
getirmektedir. Bazi analiz yOntemlerinin uygulanmasi asamasinda serilerin diizey

hallerinde duragan olmalar1 istenirken, baz1 durumlarda ise serilerin diizeyde olmasi

veya farki alinarak duraganlastirilmasi istenmektedir.



Cizelge 3.1 Herhangi bir Y, serisi i¢in olusturulan Fark Serisi

n Y, Y D(Y))

9 118,2 H* *x
8 1134 118,2 -4,8
7 127,6 113,4 14,2
6 123,3 127,6 -4,3
5 127,0 123,3 3,7
4 128,5 127,0 1,5
3 128.,4 128,5 -0,1
2 119,3 128,4 -9,1
1 127,5 119,3 8,2

3.2. Birim Kok Testi

Duraganligin arastirilmasinda Birim Kok Testleri kullanilir. Birim Kok Testleri
ile bir serideki birim kokiin varligi arastirillir. Bir serideki birim kokiin varlig
duraganligin saglanmadig1 anlamini tasir.

Dickey ve Fuller (1981) ile Phillips ve Perron (1988), birim kdk testleri
hakkindaki ilk ¢aligmalar1 yapan aragtirmacilar olarak gosterilebilir.

Genelde serinin duragan olup olmadigina karar vermek i¢in, modelde yer alan
her bir degiskene ait serinin duragan hale gelmesi icin kac¢ kere farki alinmasi
gerektiginin belirlenmesi igslemi olarak da ifade edilen, biitiinlesme derecesinin
belirlenmesi gerekmektedir (Harris, 1995). Bu durum ARIMA (p,d,q) modelinde d (fark
alma) derecesinin belirlenmesini, p simgesi modelin AR (otoregresif) kisminin
derecesini, q simgesi ise modelin MA (hareketli ortalama) kisminin derecesini ifade
etmektedir (Cemrek, 2006).

Box-Jenkins yaklasimi d fark alma derecesinin belirlenmesinde otokorelasyon ve
kismi otokorelasyon fonksiyonlarina ait korelogramlarin gorsel incelenmesini
kullanmaktadir. Gelistirilen birim kok testleri de aslinda korelogramin gorsel
incelenmesi yerine istatistiksel testleri kullanmaktadir (Maddala ve Kim, 1998).

Uygulamalarda; enflasyon, devlet tahvilleri, reel faiz oranlari, doviz kurlari,
paranin dolasim hiz1 ve reel tiiketim ile ilgili zaman serileri incelenirken birim kok
kavramiyla ¢cokca karsilagilmaktadir.

1.dereceden otoregresif AR (1) siireci ele alindiginda, siire¢ asagidaki gibi ifade

edilmektedir.



Y, =pY_ +¢ (3.1)

Esitlik (3.1)’de, Y,, zaman serisinin giincel degerini, Y, , serinin bir onceki
donemde aldig1 degerini ve o ise AR (1) siirecinin karakteristik denkleminin kokiinii

ifade etmektedir. Bu modelde,
H,, : p =0 (seri akgiiriiltii siirecidir)

hipotezi, “Y, serisi kendisinin gecikmeli serilerinden etkilenmemekte sadece zamana

bagli hata teriminden etkilenmektedir” seklinde kurulmaktadir. Fakat;

H,: p=1 (Seride birim kok vardir).
hipotezi sinanmak istendiginde durum farkhidir. H, hipotezi altinda, Y, serisi

asagidaki gibi tanimlanan duragan olmayan siire¢le olusturulmaktadir.

Y, =Y ¢ (3.2)

Eger p =l ise, seride birim kok vardir ve boylelikle serinin duragan olmadigi

anlagilmaktadir. Bu durumda (3.2)’ de yer alan ifade;

(3.3)

seklini almaktadir. Bu modele “rassal yliriiyilis” (random walk) modeli ad1 verilmekte
verasgele yiiriiyiis siirecinin duragan olmadigi bilinmektedir. Simdi, Ay, =y, -y, ,

olmak iizere;

AY, = (p-DY,, +e, (3.4)
olarak verilsin. Denklem (3.4)’te, 6 = (o —1) yazilirsa,

AY,=8Y_ +e, (3.5)

esitligi elde edilir. Bu esitlikte p yerine 6 ’1n 0’a esit olup olmadiginin arastirilmasi,

p ‘nunda 1’ esit olup olmadig1 belirlenmesi anlamini tagimaktadir. & = 0 ise;
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AY,=Y,-Y, =, (3.6)

esitligi elde edilmektedir. Boylece esitlik (3.6), esitlik (3.3) ile ayn1 olmaktadir.

Birim kok testi yontemlerinde, deterministik trendin (incelenen zaman serisinin
beklenen degerinin zamana bagli olmasi) varliginin belirlenmesi 6nemli olmaktadir. Bir
zaman serisi birim kok igeriyorsa, serinin hareketi stokastik trend (kovaryanstan
kaynaklanan) yapisint izlemektedir. Birim kok igeren zaman serileri ¢ogunlukla
stokastik trendli zaman serileri olarak da adlandirilmaktadir(Aksiit, 2010). Eger seri
stokastik bir trend iceriyorsa mutlaka fark alma islemi yapilmalidir.

Bir zaman serisinin kendi ge¢mis degerleri, bir sabit terim ve bir hata terimi ile

aciklandigi tic model Esitlik (3.7), Esitlik (3.8) ve Esitlik (3.9) verilmistir.

Y =yY_ +¢, drift (Sabit terim) veya trend igermeyen model 3.7
Y =yY_ , +u+e, driftli (sabit terimli) model (3.8)
Y =u+pt+yY , +¢, drftl (sabit terim) ve trendli model (3.9)

Bu modellerden hangisiyle karsi karsiya olundugunun bilinmesi Onemlidir.
Birim kok testlerini kullanirken her bir model i¢in farkli algoritmayla sonug¢ veren
bilgisayar paket programlari kullanilir. Bu bakimdan hangi modele ait ¢iktilarin
kullanilacaginin bilinmesi gereklilik arz etmektedir. Bu sayede gerceklestirilen
uygulamalarda, trend duragan yada fark duragan serilere ulasilir. Yani, ilgilenilen
serinin trend bileseninin ayristirllmast  m1  gerekir yoksa fark islemi ile
duraganlastirilmast m1 gerekir? Bu soruya cevap verilebilmesi i¢in bu {i¢ modellemeden
hangisiyle kars1 karsiya olundugunun bilinmesi 6nemli olmaktadir.

Birim kok testlerinde, incelenilen serinin AR (1) veya AR (p) olma durumuna
gore Dickey-Fuller veya Genellestirilmis Dickey-Fuller testleri kullanilmaktadir.
Serilerin AR (1) veya AR (p) olma durumlar1 korelogram incelemesi sonucunda ortaya
¢ikmaktadir.

Bir serinin sadece bir AR(1) modeli ile agiklanmasi ancak duragan seriler icin

miimkiin olur. Duragan olmayan bir seride model de p>1 olur. AR (1) siireciyle
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ilgileniliyorsa Dickey-Fuller (DF) testi, AR (p) siireci ile ilgileniliyorsa Genellestirilmis
Dickey-Fuller testi uygulanir. Yokluk hipotezi sinamalari, bu testlerden elde edilecek
hesaplama degerleriyle yapilir. DF testi icin kritik degerler Fuller (1976), Guilkey ve
Schmidt (1989) ve MacKinnon (1991) tarafindan yapilan ¢esitli benzetim yontemleriyle
tablolastirildi (Charemza ve Deadman, 1992).

En cok kullanilan ve cesitli bilgisayar paket programlarinda yer alan kritik
degerler MacKinnon tarafindan %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri i¢in hesaplanan
kritik degerlerdir (Cemrek, 2006).

Eger elde edilen DF test istatistik degeri mutlak deger olarak Mac Kinnon
tarafindan hesaplanan kritik degerlerin mutlak degerinden kiigiik kaliyorsa yokluk
hipotezi kabul edilir. Bdylece serinin birim kok icerdigine ve dolayisiyla duragan
olmadigina karar verilir. Aksi durumda ise yokluk hipotezi reddedilir ve serinin birim
kok icermedigi, bir diger ifade ile, ilgilenilen serinin duragan oldugu sonucuna ulagilir.

Ayni1 karsilastirma ADF (Augmented Dickey-Fuller) Testi i¢in de gecerli olmaktadir.

3.3. Vektor Otoregresyon Modellemesi

Vektor otoregresyon (VAR: Vector AutoRegression) modellemesi zaman
serileri arasindaki karsilikli iligkinin modellenip Ongoriiler iiretilmesini saglayan bir
yontemdir.

VAR iizerine 6ncii ¢aligma Sims tarafindan 1980 yilinda yapildi. Basit olarak
VAR modeli; zamanin herhangi bir noktasinda ekonomik serilerin degerlerinin
tahminini saglamaya yarayan bir model olarak tanimlanabilir (Kadilar,2000).

VAR modelleri, ekonomik veriler modellenirken basvurulan yapisal ekonomik
modellerin 1970’lerden sonra zaman zaman yetersiz kalmasi sonucunda popiiler olup
cokea kullanilmaya baglandi. Yapisal ekonomik modeller fazlaca kisit gerektirdigi ve
yetersiz kalmaya basladig1 i¢in baz1 durumlarda yapilan ongoriiler gergek degerlerden
fazlaca uzaklagmaktadir. VAR modelleri yapisal modellemelerin bu sorunlarina, sahip
oldugu 6zgiir yapi ile farkli bir bakis acis1 getirmektedir.

VAR modellemesinde; her serinin kendisi ve gecikmeli serileri, tahmin edilen
degiskenin model denkleminde yer alir. Gecikme ve degisken sayilarinin ¢ogalmasi
halinde, modellemede ve Ongoriilerde kullanilan terimler ve katsayilar karigiklifa yol
acabildigi icin, VAR modellemelerinde gecikme sayilarinin dogru se¢imi Onem

kazanmaktadir.
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Iki zaman serisi Y, ve Z, olmak iizere, bu serilere ait VAR modellemesi;

Y =b,-b,Z +yY  +r,Z,  +¢ (3.10)
Z,=by—byY, +y, Y  tynZ,  te, (3.11)
seklinde ifade edilir.

VAR modellemesi yapilirken (3.10) ve (3.11) esitliklerinin baz1 kosullar1 yerine
getirmesi gerekmektedir. Bu kosullar su sekildedir.

1. VAR modeline alinan tiim seriler duragan olmalidir.
il. &, hata terimleri o, varyanslar ile akgiiriiltii siireci olmalidir.
il. Herhangi iki ¢, ve ¢, birbirinden bagimsiz olmalidir.

Ayrica, VAR modeline katilacak seriler arasindaki nedensellik iligkilerinin, daha
onceden ortaya konulmasi gereklidir. Aksi durumda, gereksiz seriler ve bu serilerin
gecikmeleri modellerde yer bulurlar. Kurulan modeller icerisindeki gereksiz terimler
onemli bulunabilir. Modeller hakkinda yorum yapma ve tahmin iiretme noktasinda
boyle bir zafiyet olusmasi, istenmeyen bir durumdur.

Esitlik (3.10) ve (3.11)’de, en biiyiik gecikme sayist 1 oldugundan bu model
Birinci Derece Vektor Otoregresyon Modeli yani VAR(1) olmaktadir. Bu iki esitlik

matris gosterimi ile,

ST S
b, 1||Z by, Y Yol 2y £,

Seklinde ifade edilir. Kapali bigimde ifade etmek gerekirse,

BX, =TI, +I' X, +¢, (3.13)

olarak yazilir. Burada,;

1 b Y, b Y,
B=[ 12}’ th{ t:|’ r0=|: 10}’ F1={7“ 712] Xt 1:|: t—1:| ve gtz{é‘yx}
by 1 Z, by, Vo V2 - Zi 2

Esitlik (3.13) sol taraftan B ile ¢arpildiginda;
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XI=A0+A1Xt_1+et (314)

vektor otoregresyon modelinin standart bi¢imi elde edilir. Burada,
4,=B'Tr,, A,=B'T, ve e,=B" ¢
bi¢iminde olmaktadir. 4, vektoriiniin i’nci 68esi a,, ile, A, matrisinin i’nci satir ve

J’inci siitun elemant a; ile, e, vektortintin i’nci 6gesi ise ¢, ile gosterilsin. Bu yeni
gosterimle, Esitlik (3.14),

Y =a,-a,Y_ +ta,Z , +e, (3.15)
e, =(&, —b,e.,)/(1-b,b,)) (3.15a)
Z =a,—a,Y +a,Z  +e,, (3.16)
e, =(&,—by¢,)/(1-b,b,) (3.16a)

bi¢iminde yazilabilmektedir.

Boylece (3.10) ve (3.11) esitlikleri Yapisal Vektor Otoregresyon, (3.15) ve
(3.16) esitlikleri ise Standart Vektor Otoregresyon modelini ifade eder.

Bu ¢alismanin esas amaci ¢cok degiskenli zaman serilerinde kisa donem ve uzun
donem iliskilerinin arastirilmasi oldugu icin, uygulama amaciyla secilen ASUE, FSUE
ve TSUE serileri iizerinden VAR modeliyle tahmin ve projeksiyon c¢alismalari
gerceklestirilmemistir. Bunun yerine diger analiz yontemleri ile serilerin birbiriyle kisa
ve uzun donem iliskiler arastirilmistir. VAR modellemesinin bir yontem olarak bu
kisimda verilmesinin amaci, sonraki boliimde bahsedilecek olan Vektor Hata Diizeltme

(HDM) Modeli i¢in 6n bilgi olusturmasidir.

3.4. Esbiitiinlesme Testi ve Vektor Hata Diizeltme Modeli (VHDM)

Esbiitiinlesme ve VHDM birbirini takip eden siireclerdir. Once esbiitiinlesmenin
varligr arastirllir. Daha sonra, esbiitiinlesme sonuclarindan elde edilen katsayilar
dogrultusunda, EC (Hata Diizeltme=Egbiitiinlesme) etkisi yeni bir seri olarak
olusturulur. EC serisinin etkileri, diger seriler ile birlikte VAR modelleri varsayimlari
altinda degerlendirilerek modellere katilir. Coziimlemeler VAR metodolojisi ile

sonlandirilir. EC teriminin kurulan modeldeki davranigina goére, uzun zaman dengesi



14

hakkinda yorum yapma imkani elde edilir. Ayrica VHDM ile uzun donemde serilerden
olusan sistemin ka¢ donem sonra dengeye ulasacagi da bulunan sonuglar ¢ercevesinde

mumkuin olmaktadir.

3.4.1. Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme Testi, ilgilenilen seriler arasindaki uzun donemli iliskileri ortaya
cikarmak amaciyla kullanilan, bir coklu zaman serisi analiz yontemidir. Esbiitiinlesme
Testi ile duragan olmayan iki ya da daha fazla seri arasindaki miimkiin olabilecek uzun
dénem iliskileri, ayn1 derecen duragan olunmasi kosuluyla' agiklanabilmektedir.

Esbiitiinlesme kavraminin temelleri ilk olarak Granger tarafindan 1981 ve 1983
yillarinda yapilan ¢aligmalarda atilmis olsa da, esbiitiinlesme konusu detayli olarak daha
sonraki yillarda yapilan caligmalarda literatiire girmistir (Granger,1986; Engle ve
Granger1987).

Bu c¢alismalar1 ve ekonometriye olan katkilari nedeniyle Granger C.W.J. 2003
yilinda Nobel Ekonomi ddiilii almistir(Cemrek, 2006).

Eger degiskenler esbiitiinlesik ise denge iliskisinden olan sapma 0. dereceden
biitiinlesiktir (duragandir). Esbiitiinlesmeyi, Banerjee ve digerleri 1993 yilinda yaptiklar
calismada bodyle denge iligkilerinin  yapisinin istatistiksel ifadesi olarak
tanimlamaktadirlar(Cemrek, 2006).

Ornegin iki seri {izerinden konusuldugunda;

1. Her iki seri de d’inci dereceden biitiinlesik ise,

il. Iki serinin b<d olmak {izere b.inci dereceden biitiinlesik dogrusal birlesimi var
ise

bu iki zaman serisi d, b dereceden esbiitiinlesiktir ve CI(d,b) seklinde gosterilir  (Engle

ve Granger, 1987).

Sonug olarak esbiitiinlesme, kisaca ekonomi ile ilgili seriler arasindaki uzun
donemli iligkinin varliginin istatistiksel olarak gdsterimidir(Kadilar, 2000).

Eger bir seri birinci fark alinmadan duragan ise seri diizeyde duragandir ve 1(0)

olur. X, ve Y, birinci dereceden farki alinmis, I(1) olan iki zaman serisi olmak {izere,

bu iki serinin dogrusal birlesimi de I(1) olacaktir. Ancak bazi kosullar altinda iki I(1)

serinin dogrusal birlesimi 1(0) olan bir seri ortaya ¢ikarabilir.

! Seriler eger I(P) gibi p. derece farkla duraganlasiyorsa bu serilere ayni derecen duragan seriler denir.
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Bu durumda bu iki seriye esbiitiinlesik seriler (cointegrated series) denir. Yani,

X, ve Y, serileri I(1) ise ve ayrica,

(3.17)

olmak ftizere, eger, u,, I(0) ise X, ve Y, serileri esbiitiinlesiktir denir ve CI(1,1) ile

gosterilir. Denklemde yer alan A esbiitiinlesme katsayisidir. Eger degisken sayisi ikiden
fazla ise esbiitlinlesme vektorii adini alir (Cromwell ve digerleri, 1994).

Bagka bir anlatimla X, ve Y, serilerinin her ikisi de I(1) ve (3.17) esitliginde u,,

I(0) ise X, ve Y, serileri esbiitiinlesiktir denir. Burada A esbiitiinlesme katsay1si, seri

sayist ikiden fazla ise “esbiitiinlesme vektorii” olur (Holden ve Thomson, 1992).

Bu belirtilen literatiir bilgisi 1s18inda, iki zaman serisi ile ilgilenildigi durumda,
bu iki degiskenin arasinda bir uzun doénem iligkisinin varligi arastirilabilir. Eger bir
iliski saptaniyorsa bu esbiitiinlesme olarak ifade edilebilir. Esbiitiinlesme incelemesi igin
bir¢ok esbiitiinlesme testi mevcuttur.

Bu caligmada {i¢ seri ile ilgilenildigi i¢in s6z edilen testlerin sadece isimleri bilgi

amagcli soyle verilebilir;

1. Esbiitiinlesme Regresyonu Durbin-Watson (CRDW)Testi,
11. Dickey Fuller (DF) Testi,
1il. Gelistirilmis Dickey Fuller (GDF) Testi,
1v. Kisith Vektor Otoregresyon (RVAR) Testi ,
V. Gelistirilmis Kisitl Vektor Otoregresyon (ARVAR) Testi,
vi. Kisitlanmamis Vektor Otoregresyon (UVAR) Testi,
Vii. Gelistirilmis Kisitlanmamig Vektor Otoregresyon (AUVAR) Testidir (Engle ve
Granger,1987)

Ug veya daha fazla zaman serisi ile ilgili uzun dénem iliskisi arastiriliyorsa
Johansen tarafindan 6nerilen yaklagimdan s6z edilmesi gerekmektedir(Johansen, 1988).
Bu yaklagimin kullanilmasinin iki temel nedeni,

1. flgilenilen seriler igin esbiitiinlesme vektdrlerinin sayisini teshis etmek.
il. Esbiitiinlesme vektoriiniin ve ilgili parametrelerin en ¢ok olabilirlik tahminlerini

elde etmektir (Kadilar, 2000).



16

Bu c¢alismada c¢alismanin adi ve konusu geregi tahmin boyutuyla
ilgilenilmemistir. Fakat esbiitiinlesme vektorlerinin sayisina ulagsmak bu calisma i¢in
onemlidir. Bu amagla Johansen tarafindan Onerilen yontemi anlamak i¢in, drnegin iki

seri igeren bir dinamik model ele alalim;

Y=n Yt rn, Z tr,Y ,*m, Z, ,tute, (3.18)

t

Zo =Yt myZ, trp Y w2, tutey, (3.19)

t

esitlik (3.18) ve esitlik (3.19)’da belirtilen Y, ve Z, serileri, I(1) olsun. Esitlik (3.18),
hata diizeltme modeli seklinde tekrar diizenlenirse;

Y=Y =(z, DY *+ 7, Z +7n, Y ,Hrm,—m,+7m,)Z,_,tute, (3.20)

veya,

AY,=—(-m )Y *7n,AZ tr,Y N7, +tm,)Z, ,tute, (3.21)
=—(=m)AY_ +7,AZ_ ~(1= 7~ 7)Y, H(7m, 7)) Z,, Hut s, (3.21a)

olur. Benzer sekilde (3.19) esitligi tekrar diizenlenirse;
AZ=r, Y —(1—7m,)Z, Hrmy—7ptrmy,)Y ,+7,, Z, ,tpte, (3.22)
=1, AY  —(1-7,)AZ, 7y +7,5)Y, ,—(1—7py,— 7)) Z,_, Tt s, (3.21a)
seklinde bir denklem elde edilir. Esitlik (3.21) ve (3.22)’nin matris gdsterimi;
{AYt } _ Fl—ﬂ“) %, } {AYH } s {—(l—ml—ﬂu) (7t } {Yt.z } . {ul } . {el }
AZ, 7z A-m) || AZ, Btz A-mm) | [ 2] ] L&

seklinde olmaktadir. Bu matris gosterimindeki AY, ve A Z, birlikte diisiiniiliip A X,
vektorii ile gosterilirse,

AX,=TAX+I X, e, (3.23)

seklinde genel bir gosterime ulasilir. Burada,
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F={_(1_7Z11) Ty } ve H={_(1_”11_7[13) (71, +714) }

7Ty —(1-7y) (75 +753) —(=7my—7my)

Esitlik (3.23)’tin denge matrisi II ile hata diizeltme denklemi olduguna dikkat
edilmelidir. Burada ii¢c durum s6z konusudur ve bu durumlar IT” nin ranki ile ilgilidir.
Durum 1. Rank (IT) = 0, olmasi
Bu durum IT'nin sifir matrisi oldugunu gosterir. Dolayisiyla (3.23) numarali

esitlik,

AX =TAX, +pte, (3.24)

seklinde bir esitlige indirgenir ve bu esitlik, birinci farklart alinmis VAR modelidir. Y,

t

ve Z, serileri I(1) oldugundan AX, serisi 1(0) olacaktir. Dolayistyla burada bir

esbiitiinlesme yoktur.
Durum 2. Rank (IT) = 2, olmasi
Bu durum X, vektoriiniin duragan oldugunda gergeklesir. Ancak ele aldigimiz

ornekte Y, ve Z, I(1) oldugundan X, ’nin duragan olmasi miimkiin degildir.

Dolayistyla bu durum verilen 6rnege uymamaktadir.

Durum 3. Rank (IT) = 1, olmasi

Bu durumun etkili olabilmesi i¢in bir tane bagimsiz satirin olmasi ve
det(l) = —(1— 7, =73 )[-(1= 7y, — 75y )] — (7, 71, ))( 70y + 7155 ) =0 (3.25)

olmas1 gerekir. Ayni1 zamanda (i) numarali durumunun gerceklesmemesi icin, IT
matrisinin bir elemaninin da sifirdan farkli bir degere esit olmasi gerekmektedir.
Dolayisiyla, kdseli parantezlerin i¢indeki terimlerin her biri, (3.21) ve (3.22) numaral

denklemlerdeki Y, ve Z, ’nin uzun donemli katsayist veya denge katsayisi oldugundan,

bu serilerden en azindan birinin denge iligkisinde var olmas1 gerekmektedir. Rankin 1’e
esit olmasindan dolay1 ve zaten 6rnegimizde sadece iki tane seri bulundugundan burada
bir tane esbiitiinlesme vektorii olmaktadir(Holden ve Thomson, 1992).

Iki seri igin yapilan bu analiz ikiden c¢ok seri oldugu biitiin durumlar igin

genellestirilebilir. Johansen (1988)’in calismasinin esas amaci katsayilar matrisi II'nin,
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veri vektoriinde bulunan degiskenler (p) arasinda uzun donemde Onemli iliskiler
hakkinda bilgi olup olmadiginin arastirilmasidir. Burada da yine, ii¢ olasi durum s6z
konusudur.

Durum 1. Rank (IT) = 0, olmasi

Bu durumda IT matrisi sifir matrisidir. Boylece (3.23) esitligi, geleneksel zaman
serisi fark vektorii modeline uyar.

Durum 2. Rank (IT) = p, olmas1

Bu durumda IT matrisi tam ranka sahiptir. Bunun anlami X, stire¢ vektoriiniin

duragan olmasidir. Bu durum, genellestirilmis Dickey-Fuller birim kok testinin tek
degiskenlideki analizinin, cok degiskenli zaman serilerine uygulanmasidir.

Durum 3. 0 < Rank (IT) =r < p, olmasi

Bu durumun anlami, uzun dénemli bir iligkinin varlig1 esbiitiinlesmenin olmasi
anlamina gelmektedir (Johansen ve Juselius, 1990).

Johansen egbiitiinlesme testi uygulamasi gerceklestiren bilgisayar paket
programlarinda, esbiitiinlesme analizi yapilirken model se¢imi de 6nemli olmaktadir. Bu
amagla analiz ¢iktilarindan AIC (Akaike Info Criterion) veya SIC (Schwarz Info
Criterion) degerlerine bakilarak esbiitiinlesme analizi uygulanmaktadir. Bu tez

calismasinin uygulama kisminda analizler SIC degerlerine gore yiiriitiildii.

3.4.2. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VHDM)

Hata Diizeltme Modeli esbiitlinlesme iliskisi saptanan zaman serileri i¢cin, VAR
metodolojisi ile esbiitiinlesme faktoriinii de VAR modeline katarak ¢éziim yapan bir
tahmin yontemidir. Bu model kullanilirken, dnce diizeyde duragan olmayan serilerin
ayr1 ayri farklart alinir. Seriler esit dereceden duragan hale gelirlerse, bu serilerin (fark
alinmamis diizeydeki halleriyle) dogrusal birlesimleri olusturulur. Olusturulan bu
dogrusal birlesim esbiitiinlesme testi olarak da ifade edilebilir.

Ornegin 4 seri (A4,,B,,C,veD,) ile ilgili analiz ¢aligmasi yiiriitiiliirken
B,,C,ve D, serileri I(1) ve 4, serisi I(2) ise A4, serisi esbiitiinlesme testine diger serilerle
birlikte tabi tutulamaz. Cilinkii 4, serisi diger serilerle ayn1 derecen duragan bir seri
degildir. Ote yandanB,,C,veD, serilerinin de esbiitiinlesik olmasi i¢in dogrusal

birlesimlerinin 1(0) olmas1 gerekmektedir.



19

Ilgilenilen serilerin dogrusal birlesimin duragan halde olmasindan olusan hata
pay1l esbiitiinlesme sonucunda bulunan katsayilar dogrultusunda bir EC sersi
olusturularak ifade edilir. Bulunan EC degiskeni ve diger seriler, VAR modellemesi ile
modellenerek  Ongoriiler yapilir.  'VHDM  kullanilirken, VAR  modellemesi
yapilacagindan ve VAR modellemesinde de duragan seriler iizerinden islem yapildigi
icin serilerin duraganlasmis halleri kullanilir.

VHDM, esbiitiinlesme testinde varligi ortaya cikarilan uzun doénem denge
iliskisini, kisa donem dinamik diizeltme mekanizmasinda uzun donem dengesinden
nasil uzaklagildigint aciklayarak aralarindaki baglantiyr saglar. Boylece VHDM,
esbiitiinlesme kavramini finansal zaman serilerinin modellenmesinde kullanisli hale
getirir (Zivot ve Wang, 2005).

Esbiitiinlesme testinden sonra, esbiitiinlesmenin varligt durumunda VHDM
uygulanabilir. VHDM’ de uzun dénem iligkisine ait bilgi de VAR modeline katilarak
Ongorii yapilirken ortaya ¢ikacak hatalart minimize etmekte olduke¢a yararli olmaktadir.
Bunun disinda; VHDM sonunda kurulacak modellerde, EC (esbiitiinlesme etkisi)
teriminin katsayisi iizerinden yorum yapilabilir. Bu yorum c¢ergevesinde sistemin kag
donem sonra dengeye ulasacagi ve sistemde olusabilecek hareketlerin sistem tarafindan
ka¢ donem sonra sistemden uzaklastirilacagi sdylenebilir.

Finansal zaman serilerinin incelenmesi s6z konusu oldugunda ¢ogu durumda
periyoda bagl olarak aylik, donemlik veya yillik ayrintida 6ngoriilerin yapilmasi, diger
bazi modellerden elde edilen Ongoriilerle karsilastirilmast onem kazanmaktadir. Bu
calismada iizerinde durulan daha ¢ok ASUE, FSUE ve TSUE serileri arasindaki
iligkilerin saptanmasi oldugu i¢in VHDM sonuglar1 kullanilarak VAR ve esbiitiinlesme
yaklagimi altinda 6ngoriilerde bulunulmamistir. Fakat VHDM sonucunda elde edilen

uzun doneme iligkin yorum imkani veren EC katsayis1 yorumlanmustir.

3.5. Nedensellik Testi
Nedensellik testinden bahsederken X,,Y ,Z, ... gibi iki veya daha fazla zaman

oL
serisinin varlifindan soz edilir. Nedensellik testi ile ilgili ilk ¢aligmalar, 1969 yilinda
yapilmistir (Granger, 1969).

Nedensellik testinde seriler arasindaki iliskilerin yonii 6nemli olmaktadir.
Nedensellik testi yapilirken bir serinin diger bir seriyi gecikmeli serileriyle birlikte

etkileyip etkilemedigi arastirilir. Bu arastirmanin daha genis ve kisitlanmadan yapilmasi
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VAR modelleri ile miimkiindiir. Fakat VAR modelinde nedensellik iliskisine gore
serilerin kendileri ve gecikmeli serileri modele alinirken uzun dénemde nasil hareket

edecekleri bilgisine ulagilamamaktadir.

Y, :zain—i +Zﬂth—j +u, (3.26)
i=1 j=1
X, =D AX,  +D.6Y  +u, (3.27)
i=1 j=1

Esitlik (3.26) ve (3.27) ile, iki serinin varligi halinde X, ile Y, arasindaki

nedenselligin arastirilacagi denklemler gosterilebilir.

Nedensellik testinin esbiitiinlesme (cointegration) varliginda veya yoklugunda
yapilmasi farkli anlamlar ifade edebilir.

Eger degiskenler esbiitiinlesik ise, gecikmeli hata diizeltme terimi modele
eklenmedikce bu degiskenlerin birinci derece farki alinarak yapilan model fonksiyonel
olarak yanlis belirlenmis olacaktir (Kar ve Agir, 2003).

Esbiitiinlesme varliginda veya yoklugunda farkli dereceden gecikmeli serileri
igeren modeller kabul edilebilir (Aksiit, 2010).

Kisa donem iligkileri hakkinda, uzun donem iliskisinin varligi goz Oniinde
bulunduruldugunda, uzun dénem iligkisi goz onilinde bulundurulmadigr duruma gore
farkli yorumlara sebep olabilir. Bu nedenle kisa donem iligkisi arastirilirken daha
oncesinde uzun donem iliskisinin varlig1 veya yoklugu ortaya konulmus olmalidir.

Oncelikli olarak esbiitiinlesme varlig1 arastirilmazsa, fark alinip duraganlastirilan
seriler lizerinden yapilacak analizlerde esbiitiinlesme bilgisinden yoksun kalinmaktadir.
Bu sonugla kargilagilmasi halinde yapilacak modellemelerin sonuglari, esbiitiinlesme
varliginda yapilacak modellemelerin sonuglarina goére farklilik gostermektedirler.
Esbiitiinlesme varliginda diizenlenecek modelde olusturulan EC(esbiitlinlesme etkisi)
serisinin gecikmeli degeri de modellerde bulundurulmalidir.

Bu amagla ilgilenilen seriler arasinda egbiitiinlesme saptanirsa, seriler arasindaki
uzun donem iligkisi de gbéz Oniinde bulundurularak, seriler arasindaki kisa dénem

iligkiler Granger Nedensellik Testi ile arastirilip yorumlanmaktadir.
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Nedensellik testi uygulanirken var olan veya arastirilan iliskinin yoni 6nemli
olmaktadir. Nedenselligin yonii seriler arasindaki iliskinin yoniinii belirlemekte olup
Granger nedensellik testinde {i¢ farkli durum bulunmaktadir. Bunlar;

1. Tek yonlii nedensellik: Y=f(x) bicimdeki tek denklemli bir modelde Y bagimli
degisken, X ise bagimsiz degiskendir. Burada X’ ten Y’ ye dogru bir nedensellik
iliskisi bulunmaktadir (X=Y). Bagimsiz degisken, neden konumunda olup
bagimli degisken iizerinde bir sonug¢ etkisi yaratmaktadir. Bu, tek yonli bir
sonu¢ olusturmaktadir. Bu tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varliginm
gostermekte olup bu iligski (Y=X) olarak da belirlenebilmektedir.

11. Cift yonlii nedensellik: Degiskenler arasinda karsilikli bir etki olabilir(X<Y).
Bu iki degiskenin birbirini etkilememesi yani birbirinden bagimsiz olmasidir.
Kisaca degiskenler arasinda bir iligki bulunmadigi sdylenebilir (Yilmaz, 2005).
Bu durumu, ¢ok degiskenin olmasi durumuna genellemek miimkiindiir. Yani tek

yonli, ¢ift yonlii ya da bagimsizlik seklinde karsilasilabilecek Granger Nedenselligi

iligki diizeylerinden, ikiden ¢ok seriden s6z edilen durumlar i¢in de bahsedilebilir.

Bu itibarla ASUE, FSUE ve TSUE ile ilgili yapilan calismada kisa donemli
iliskilerin  ortaya c¢ikarilmast i¢in Granger Nedensellik Testi uygulanmasi
diistiniilmiistiir. Nedensellik testi yapilmadan 6nce duraganlastirma islemi yapilmalidir.
Bagka bir deyisle duraganlastirilmis veriler kullanilarak nedensellik incelemesi
yapilmalidir.

Esitlik (3.26), X’ ten Y’ ye dogru nedenselligi; esitlik (3.27) ise Y’ den X’ e
dogru nedenselligi gostermektedir. Esitlik (3.26)’da, 6nce bagimhi degisken uygun
gecikme sayisi ile modele dahil edilmekte ve sonra diger degiskende ayni gecikme
sayis1 ile modele katilmaktadir. Bu modellere ait hata kareler toplamlar1 bulunmaktadir.
Daha sonra Wald tarafindan gelistirilen F istatistigi hesaplanmaktadir (Isi8icok, 1994).

S6z konusu F-istatistigi;

_ (ESS,—ESS,.)/m
(mn2m) = (ESS, )/ n—2m

(3.28)

seklinde tanimli olup, burada ESS: Hata kareler toplamini, ur: Sinirlandirilmamis
modeli, r: Sinirlandirilmis modeli gostermektedir. Esitlik (3.28)’den hesaplanan F-

istatistigi (m;n-2m) serbestlik derecesinde o anlamlilik diizeyindeki tablo degerinden
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bliyiikse sifir hipotezi reddedilmektedir. Bu hipotezin reddedilmesi, modelde yer alan

katsayilarin anlamli oldugunu ifade etmektedir. Ornegin X, degiskeninden Y,

degiskenine dogru nedenselligin olmasi durumunda, (3.26) numarali esitlige dahil
edilen degiskenlerin katsayilar istatistiksel olarak anlamli olacaktir (Granger, 1969).
Yani katsayilarin anlamlili§i da arastirilan yone dogru nedenselligin varligini isaret

etmektedir. Bir diger ifade ile, “ X,, Y, nin Granger nedenidir” sonucuna, belirlenen

giiven diizeyinde (1-a) ve hata diizeyinde (o) varilabilir.

Granger nedensellik testi yapilirken gecikme uzunlugunun belirlenebilmesi igin
bir 6n bilgi bulunmamaktadir. Gecikme sayilari genellikle arastirmacilar tarafindan
belirlenmektedir. Literatiirde gecikme degerleri aylik veriler kullanilan ¢aligmalarda 12
ya da 24, mevsimsel veriler kullanilan ¢alismalarda ise 4, 8 ya da 12 olmak {izere
cogunlukla ayni biiyiikliikte ele alinmaktadir (Kadilar, 2000).

Granger nedensellik testi, ¢oziimlemede kullanilan gecikme sayisina duyarli
olup nedenselligin yonii gecikmeli terim sayisina énemli dlgiide bagli bulunmaktadir.
Bu nedenle Davidson ve Mac Kinnon fazla sayida gecikme kullanmay1 6nermektedirler
(Gujarati, 1995).

Nedensellik testi yapilirken ilgilenilen serilerin kendi gecikmeli serileri veya
diger serilerin gecikmeli serileri tarafindan, ne oranda ve hangi dénem araliklariyla
etkilendigi ortaya c¢ikmaktadir. Bu sayede serilerin birbirinden hangi sekilde
etkilendikleri yorumlanabilmektedir. Bu 6zelligi ile nedensellik testi uygulamalarda,
seriler arasindaki kisa donem iligkilerin modellenip ortaya ¢ikarilmasinda 6nem

kazanmaktadir. Ornegin 4, (-1) serisi C, nin bir nedeni ise C, serisinin 4, serisinden
bir donemlik gecikmeyle etkilendigi sOylenebilir. Olusturulacak modellerde A4, (-1)
teriminin katsayis1 ve isareti de C, serisi lizerindeki etkisinin ne yonde ve siddette

oldugunu gostermektedir.

Nedensellik testi kisa donemli iligkilerin ortaya ¢ikarilmasinda kullanilan bir
yontemdir. Fakat seriler arasinda uzun donemli bir iliski (Esbiitiinlesme) olabilir. Bu
nedenle ilk olarak egbiitiinlesme testi yapildiginda nedensellik testi i¢in uzun dénem
iligkisinin varlig1 bilgisine ulasilmaktadir. Eger ilk once nedensellik testi uygulanmigsa
ve daha sonra seriler arasinda esbiitiinlesmeye rastlanmigsa bu etki géz oniine alinarak

nedensellik tekrardan arastirilmali ve yorumlanmalidir.
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4. BULGULAR

Bu bolimde, Materyal ve Yontemler boliimiinde anlatilan teorik temeller
1s5181inda Almanya, Fransa ve Tiirkiye serilerine uygulanan analizlerin bulgulari verildi.
Bu analizlerde sirasiyla ARIMA Modellemesi, Birim Kok Testi, Johansen
Esbiitiinlesme Testi, Hata Diizeltme Mekanizmasi, VAR Modellemesi ve Granger
Nedensellik Testi kullanilmistir. Elde edilen bulgular yorumlanarak anlamli hale
getirildi.

Analizlerde kullanilan “Almanya Sanayi Uretim Endeksi(ASUE), Fransa Sanayi
Uretim Endeksi(FSUE ve Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi(TSUE)” serileri baz y1il1 2005
olan aylik veri 0zelligindedir. Analiz ¢aligmalart 2005 Ocak doéneminden 2011 Eyliil
donemine kadar olan 81 donemlik veri {izerinden ytiriitiildii.

ASUE, FSUE ve TSUE serileri E-views 5.1 programi yardimiyla incelendi ve
gerekli analizler gerceklestirildi.

4.1. Serilerin Tek Basina Incelenmesi

Serilerin davranislarimi tek basina incelemek igin sirasiyla Grafiksel Inceleme,
Korelogram incelemesi ve Duraganlik Incelemesi yapildi. Duraganlik incelemesi Birim
Kok Testi yardimiyla gerceklestirildi. Bu sayede hem serilerin her biri igin karakter
ozellikleri belirlendi, hem de ¢oklu zaman serisi incelemeleri i¢in kullanilacak

yontemlerde kullanilmak iizere, serilerin bilgileri ortaya ¢ikarildi.

4.1.1. Grafiksel inceleme

ASUE, FSUE ve TSUE serileri, 2005:01 ve 2011:09 donemleri arasindaki 81
donemlik veri oldugu i¢in genel olarak bakildiginda yeterli gbzlem sayisina sahiptir.
Uygulamalarda 4-5 tekrarli periyot uzunlugunun kapsanmasi yeterli goriilmektedir. Bu
calismada periyot uzunlugunun 12 ay oldugu diisliniiliirse kullanilan 81 aylik veri
setinin yeterli oldugu sdylenebilir. Serilerin donemlere gore degerleri EK.1°de , serilerin
grafikleri Sekil 4.1, Sekil 4.2, Sekil 4.3 ve Sekil 4.4’te verildi.

Sekil 4.1, Sekil 4.2, Sekil 4.3 ve Sekil 4.4’e bakildiginda {i¢ serinin de genel
olarak dalgali bir seyir izledigi sdylenebilir. Ik bakista Almanya ve Tiirkiye serilerinin

birbirine yakin seyrettigi goriilmektedir. Fransa serisinin daha bagimsiz hareket ettigi



24

yoniinde siipheler vardir. Ayrica Fransa serisinde gozlenen bazi donemlerdeki sert

diistisler dikkat ¢ekicidir.
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Sekil 4.1. Almanya Sanayi Uretim Endeksi Grafigi
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Sekil 4.2. Fransa Sanayi Uretim Endeksi Grafigi
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Sekil 4.3. Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi Grafigi
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Sekil 4.4. Almanya, Fransa ve Tiirkiye Sanayi Uretim Endekslerin Birlikte Grafigi
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Serilerin mevsimsel hareketleri hakkinda bir sey soylemek ise, gozlemsel
inceleme asamasinda miimkiin gorinmemektedir. Go6zlemsel inceleme sonucunda,

seriler hakkinda kisa dénemli veya uzun donemli bir hareketten s6z edilememektedir.

4.1.2. Korelogram incelemesi

Bu asamada serilerin korelogramlar incelenerek karakteristigi hakkinda bir fikir
edinmek miimkiin olabilir. Serilerin 12 gecikme i¢in korelogramlar sekil 4.5, sekil 4.6
ve sekil 4.7°de verildi.

Almanya Sanayi Uretim Serisi(ASUE) igin, Otokorelasyon ve kismi otokorelasyon
degerlerine bakilinca, Sekil 4.5’e gore ilk olarak serinin duragan olmadigi ve
otokorelasyonlardan (AC) ilk altisinin giiven smirlarinin disina ¢iktigi goriilmektedir.
Kismi otokorelasyonlardan (PAC) ise ilkinin 6nemli oldugu ve giiven siirlarinin digina
cikt1g1 goriildii. Bu durum serinin duragan olamayacag izlenimini vermekte ve ASUE

icin bir AR(1) siireci oldugu yoniinde sliphe uyandirmaktadir.

Correlogram of A

Date: 12/20/11 Time: 10:00

Sample: 181

Included obsemvations: 81

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

[ [ I 1 0493 0493 20403 0.000
[ Al 2 0346 0137 30603 0.000
[ Al 3 0317 0137 39.246 0.000
[ A 4 0335 0154 49.071 0.000
[ Il 5 0296 0062 56.828 0.000
L = 6 0363 0183 63.641 0.000
Al [ 7 0131 -0.232 70184 0.000
LAl g g8 0151 0.055 7¥2.294 0.000
I I /= § -0.015 -0.266 V2314 0.000
g g 10 -0.061 -0.113 72.671 0.000
Al = 11 0116 0.262 73.955 0.000
(N [ 12 0275 0.261 81.318 0.000

Sekil 4.5. Almanya Sanayi Uretim Serisinin Korelogram incelemesi

Fransa Sanayi Uretim Serisi(FSUE) i¢in, Sekil 4.6’te goriildigi tizere, ilk bakista
serinin duragan olmadigindan siiphe edilmektedir. Otokorelasyon (AC) ve kismi
otokorelasyon (PAC) grafiklerine bakilinca gerek otokorelasyonlardan gerekse kismi
otokorelasyonlardan bazilarinin sinirlarn disina ¢iktigi goriilmektedir. Ozellikle periyot

civarindaki onemli gecikme dolayisiyla serinin mevsimsel olabilecegi diisiiniildii. Bu
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durumda FSUE iizerinde giiclii bir siiphe olmamakla beraber AR(1)MA(1) olabilecegi

stiphesi olugmustur.

Correlogram of F

Date: 12/20/11 Time: 10:05
Sample: 1 81
Included observations: 81

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

B B3 1 0209 0209 36801 0.055
Lt ]t 2 0.046 0.003 3.8628 0145
L I/ 3 0381 0387 16.356 0.001
[ I 4 0284 0156 23381 0.000
LAl Lt 5 0102 0.046 24309 0.000
[ [ 6 0320 0222 33461 0.000
Fpt O 7 0,061 -0.212 33.795 0.000
| [ g 0250 0300 39563 0.000
FE g 9 0265 -0.046 46120 0.000
gt O 10 -0.071 -0.204 46597 0.000
Fp LAt 11 0.080 0.085 47.2171 0.000
[ — L I— 12 0.683 0.591 92.635 0.000

Sekil 4.6. Fransa Sanayi Uretim Serisinin Korelogram incelemesi

Correlogram of T

Date: 12/20M11 Time: 10:15
Sample: 1 81
Included observations: 61

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.651 0.651 35.601 0.000
0.552 0.223 61.523 0.000
0.472 0.087 80.729 0.000
0.340 -0.083 90.801 0.000
0.331 0104 100.51 0.000
0.336 0121 110.65 0.000
0.209 -0.155 114.61 0.000
0121 0138 115.96 0.000
0137 0116 117.71 0.000
0.049 -0.051 117.94 0.000
0.115 0120 119.20 0.000
0.245 0.256 125.05 0.000
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Sekil 4.7. Tiirkiye Sanayi Uretim Serisinin Korelogram Incelemesi

Tiirkiye Sanayi Uretim Serisi (TSUE) igin, Sekil 4.7’de goriildigi iizere,
otokorelasyon ve kismi otokorelasyon grafiklerine bakilinca ilk olarak serinin duragan
olmadig1 soOylenebilmektedir. Otokorelasyon (AC) ve kismi otokorelasyon (PAC)

grafiklerine bakilinca otokorelasyonlardan ilk yedi tanesinin giiven sinirlarinin disina
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ciktig1 ve kismi otokorelasyonlardan ise sadece ilkinin sinirlar disina ¢iktig1 goriildi. Bu
durumda Tiirkiye serisinin Almanya serisiyle benzer sekilde bir AR(1) siireci oldugu
gbzlemsel olarak sdylenebilir.

Ug seri icin yapilan gozlemsel incelemeler sonrasinda, serilerin durumlar1 ile
ilgili birer fikir sahibi olundu. Serilerin sahip oldugu karakteristik 6zellikler aragtirildi

ve serilerin duraganligi hakkinda gézlemsel yorumlar yapildi.

4.1.3. Birim Kok ve Duraganhk Incelemesi

Serilerin duraganligi veya birim kok igermesi seriler {izerinden yapilan tiim
analizleri etkilemektedir. Birgok analiz icin serilerin ya duragan olmast ya da
duraganlastirilmig hallerinin kullanilmas1 6n kosul olarak istenmektedir.

Onceki alt boliimde bahsedildigi gibi grafiksel inceleme ve korelogram
incelemesi serilerin duraganlhigi hakkinda bilgi vermekte fakat yeterli olmamaktadir.
Materyal ve Yontemler boliimiinde bahsedilen AR(1) siiregleri i¢in Dickey ve Fuller
tarafindan gelistirilen birim kok testi uygulanabilir.

Fakat seriler icin yapilan karakteristik arastirmasindan da goriildiigi gibi,
serilerde sadece AR(1) siireci Ozelliklerinin olmayabilecegi diisiinlilmektedir. AR(p)
veya MA(q) stiregleri icinde sonug verebilen Genellestirilmis Dickey-Fuller (ADF)
birim kok sinamasi tercih edildi. MA(q) siirecleri AR(p) cinsinden gosterilebildigi i¢in
ADF testi kullanilmasinda bir sakinca goriilmemistir. Ayrica ADF testinin kullanilmasi
hem AR(1) hem AR(p) siireglerinin tek testle yapilmasmna da imkan verdigi i¢in
uygulamalarda ¢ok kullaniglidir.

ADF testi ile birim kok sinamasi yapilirken, seriler i¢in birim kok varliginin
uygun hipotezlerle test edilmesi gerekir. Bu hipotezler test edilirken, serilerin rassal
ylriiylis modellerine uygun model {izerinden test edilmesi gerekmektedir.

Bu nedenle ASUE, FSUE ve TSUE serilerine ADF testi yapilirken, serilerin
Driftli(Sabit Terimli), Driftli ve Trendli modellerin yani sira Driftsiz ve Trendsiz
modellerden hangisine sahip oldugu bilinmelidir. Model belirlemesi gerceklestirilirken

en kiiciik SIC (Schwarz Info Criterion) degerine sahip model secilmelidir.

4.1.3.1 ADF Testi Sonuclan
ADF birim kok sinamasi gerceklestirilirken kullanilan test degerleri ve kritik

degerler birer t-dagilimi degeri oldugu i¢in bu degerlerin karsilastirilmasinda mutlak
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degerce daha biiylik bir test degerine ulasilincaya kadar H_, hipotezleri kabul

edilmelidir.
Almanya, Fransa ve Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi serileri icin ADF testi

sonuglar1 soyle bulunmustur. ASUE i¢in;

H,, : ASUE serisinde Birim K&k vardir (Seri duragan degildir).
H, :ASUE serisinde Birim Kok yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir.

E-views programi yardimiyla gerceklestirilen ADF birim kok sinamasi
sonucunda elde edilen c¢esitli gecikme sayisina gore gergeklestirilen denemelerden, 12
gecikmenin en ideal oldugu SIC degerlerinden anlagilmistir.

12 gecikme sayisina gore elde edilen sonuglar Cizelge 4.1°de verilmistir. Cizelge
4.1’e gore, ASUE i¢in karsilastirma yapilan SIC degerlerine gore driftli (7,142934),
trendli ve driftli (7,204662) ile trendsiz ve driftsiz (7,129710) modellemelerde, “Trendsiz
ve Driftsiz Model” en kiigiik SIC degerine sahip olmustur. Model ADF test degeri
(0,418325), a=0,05 i¢in hesaplanan kritik degerden (—1,945669) mutlak degerce kiiclik

kaldig1 i¢in kurulan H, hipotezi kabul edilir.

Cizelge 4.1. ASUE I¢in Duraganlik Incelemesi

Model SIC ffest. oy Kr1:[1k Hipotez

(Diizey) Degeri IStatlSt.lgl Deger Karar1
Degeri (0=0,05)

Driftli 7,142934 | -- - -

Trendli ve

Driftli 7,204662 |- - -

Trendsizve | 5 179710+ |0,418325 |-1,945669 | Kabul

Driftsiz

Buradan ASUE serisinin trendsiz ve driftsiz model yapisinda ve duragan olmayan
(birim kok igeren) bir seri oldugu sonucuna varilir. Bu durumda ASUE igin fark alma
islemi uygulanip DASUE serisi olusturulmali ve bu seri iizerinden duraganlik testi

tekrar yapilmalidir. Bunun ig¢in,
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H,, :DASUE serisinde Birim Kok vardir (Seri duragan degildir).
H, : DASUE serisinde Birim K6k yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir. Bu test i¢in uygun model se¢imi Cizelge 4.2°de verilen

degerler iizerinden yapilmigtir.

Cizelge 4.2. DASUE i¢in Duraganlik Incelemesi

Model SIC . T?St.,. Kn}lk Hipotez
(1. Fark) Degeri Istatlstlgl Deger Karan

) Degeri | (0=0,05)

Drifti | 6,88397 - - -
Trendli ve

prifi | 242733 - - -
Trendsiz ve | ¢ o) 4051%|-1.191295 | -1.945745 | Kabul
Driftsiz

Cizelge 4.2’ye gore, DASUE igin SIC degerlerine bakildiginda driftli model
(6,88397), trendli ve driftli model (6,942733) ile trendsiz ve driftsiz (6,824051)
modellerin SIC degerlerinden en kiiciik degere trendsiz ve driftsiz modelde
rastlanmaktadir. Trendsiz ve driftsiz model i¢cin ADF test degeri (-1,191295), a=0,05

diizeyinde hesaplan kritik degerden (-1,945745) mutlak degerce kiigiik kaldig: i¢in H ,

hipotezi kabul edilir.

Boylece DASUE serisinin Trendsiz ve Driftsiz Model yapisinda ve duragan
olmayan (birim kok igeren) bir seri oldugu bulunmustur. Duraganlastirmay1 saglamak
icin DASUE serisine bir kez daha fark islemi uygulanarak ikinci dereceden fark serisi
D’ASUE  serisi olusturulmalidir. Bu seri iizerinden tekrar birim kok sinamasi

gergeklestirilir. Bu sinama igin de benzer sekilde;

H,, :D*ASUE serisinde Birim K&k vardir (Seri duragan degildir).
Hg, :D*ASUE serisinde Birim Kok yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilerek yapilir. Bu test i¢in uygun model se¢imi ¢izelge 4.3’de verilen

degerler lizerinden yapilmistir.
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Model SIC . Te.St.,. Knvtlk Hipotez
(2. Fark) Degeri IStatlStl.gl Deger Karari

) Degeri | (0=0,05)

Driftli 6,849481 -- -- --
Trendli ve

prifgi | &P08716 | - -
Trendsiz ve | ¢ ;e7536% | 8092257 |-1.945745| Red
Driftsiz

Cizelge 4.3’te bulunan sonuglara gore, yine gecikmelere bakildiginda yine 12
gecikmenin en kiigiik SIC degerlerine sahip oldugu goriilmektedir. Bu durumda driftli
(6,849481), trendli ve driftli (6,908716), ile trendsiz ve driftsiz (6,787236) modellerin
SIC degerlerine bakilinca bu defa yine en kiigiik SIC degerine trendsiz ve driftsiz
modelde rastlanmaktadir. Trendsiz ve driftsiz model i¢cin ADF test degeri (-8,092257),
a=0,05 diizeyinde hesaplanan (-1,945745) degerinden bu kez mutlak degerce biiyiik
oldugu i¢in H hipotezi reddedilir ve D*ASUE serisinde birim kok olmadigi ve artik

D*ASUE serisinin duraganlastigi goriilmektedir.

Bu sonugtan yola c¢ikarak ASUE serisi igin 2. derecen fark duragan bir seri
oldugu sonucuna varilmistir. Bundan sonraki asamalarda duraganlik sarti gerektiren
analizlerde, ASUE serisinin analizleri yapilirken D?ASUE serisinin kullanilmas:
gerekir.

Fransa Sanayi Uretim Endeksi(FSUE) serisi i¢in duraganlik incelemesinde;

H,, :FSUE serisinde Birim K6k vardir (Seri duragan degildir).
H, : FSUE serisinde Birim K&k yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir.

E-views programi yardimiyla gerceklestirilen ADF birim kok sinamasi
sonucunda elde edilen cesitli gecikme sayisina gore gergeklestirilen denemelerden, 12
gecikmenin en ideal oldugu SIC degerlerinden anlasilmistir. 12 gecikme i¢in elde edilen

sonuclar Cizelge 4.4’te verilmistir.
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Cizelge 4.4’e¢ bakildiginda, karsilastirma yapilan SIC degerlerine gore, driftli
model (6,715464), trendli ve drifti model (6,761211) ile trendsiz ve driftsiz
modellemelerde (6,675956), “trendsiz ve driftsiz model” en kii¢lik SIC degerine sahip
olmustur. Trendsiz ve driftsiz model i¢in ADF test degeri (-0,780877), a=0,05 diizeyinde

hesaplanan kritik degerden (-1,945669) mutlak degerce kiigiik kaldig: i¢in H, hipotezi
kabul edilir.

Cizelge 4.4. FSUE i¢in Duraganlik Incelemesi

Model SIC . T?St.,. Kn}lk Hipotez
(Diizey) Degeri Istatistigl | Deger Karan
Degeri | (0=0,05)

Driftli 6,715464 - - -
Trendli ve

prifgi | 761211 - - -
Trendsiz ve | ¢ c25056+ | .0.780877 | -1,945669 | Kabul
Driftsiz

Buradan, FSUE serisinin trendsiz ve driftsiz model yapisinda ve duragan
olmayan (birim k&k iceren) bir seri oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu durumda FSUE
serisine fark islemi uygulanip DFSUE serisi olusturulmalidir. DFSUE igin birim kok

sinamasi benzer sekilde yapilir. Bu durumda;

H,, : DFSUE serisinde Birim Kok vardir (Seri duragan degildir).
H ., : DFSUE serisinde Birim K6k yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir. Bu test i¢in uygun model se¢imi ¢izelge 4.5’de verilen
degerler lizerinden yapilmistir.

Cizelge 4.5’¢ bakildiginda, DFSUE icin de 12 gecikme en kiigiik SIC
degerlerine sahip olmustur. 12 gecikme i¢in elde edilen yukaridaki ¢izelgeye gore driftli
(6,556597) model, trendli ve driftli (6,616833), model ile trendsiz ve driftsiz (6,495365)
modellerin SIC degerlerine bakilinca DFSUE icin en kiiciik SIC degeri trendsiz ve
driftsiz modelde gorilmiistiir. Trendsiz ve driftsiz model i¢in ADF test degeri (-1,678055),
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0=0,05 diizeyinde hesaplanan kritik degerden (-1,945745) mutlak degerce kiiciik kaldig1
icin H  hipotezi kabul edilir.

Cizelge 4.5. DFSUE Igin Duraganlik incelemesi

~ Test Kritik
Istatistigi | Deger
Degeri | (0=0,05)

Model SIC
(1. Fark) Degeri

Hipotez
Karari

Drifti  |6,556597 - ~ -

Trendli ve

Driftli | 6016833 - - -

Trendsiz ve

e 6,495365%* | -1.678055 | -1.945745 | Kabul
Driftsiz

Buradan DFSUE serisinin trendsiz ve driftsiz model yapisinda ve duragan
olmayan (Birim kok iceren) bir seri oldugu goriilmiistiir.

Duraganlastirmay1 saglamak igin DFSUE serisine fark islemi Uygulanarak
D’FSUE serisi olusturulmalidir. Bu seri iizerinden tekrar birim kok smamasi

gerceklestirilir. Bu sinama i¢in de benzer sekilde;

H D’FSUE serisinde Birim Kok vardir (Seri duragan degildir).
Hg,: D’FSUE serisinde Birim K6k yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir. Bu test i¢in uygun model se¢imi ¢izelge 4.6’de verilen
degerler iizerinden yapilmistir.

Cizelge 4.6’ya bakildiginda, D’FSUE i¢in 12 gecikme en kiigiik SIC degerlerine
sahip olmustur. 12 gecikme i¢in elde edilen yukaridaki ¢izelgeye gore driftli (6,520424)
model, trendli ve driftli (6,577306) model ile trendsiz ve driftsiz (6,456958) modellerin
SIC degerlerine bakilinca en kiiciik SIC degerine trendsiz ve driftsiz modelde
rastlanmaktadir. Trendsiz ve driftsiz model i¢in ADF test degeri (-7,553914),
a=0,05 diizeyinde hesaplanan kritik degerden (-1,945823) bu kez mutlak degerce biiyiik
oldugu i¢in H  hipotezi reddedilir.
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Cizelge 4.6. D’FSUE i¢in Duraganlik incelemesi

~ Test Kritik
Istatistigi | Deger
Degeri | (0=0,05)

Model SIC
(2. Fark) Degeri

Hipotez
Karari

Drifti  |6,520424 - - -

Trendli ve

Driftli | 677306 - - -

Trendsiz ve

ooy e 6,456958* | -7.553914 | -1.945823 Red
Driftsiz

Bu sonuca gore, D°’FSUE serisinde birim kok olmadigim ve FSUE serisinin
duragan haline ulasildigimi séylemek miimkiindiir. Bundan sonraki asamalarda
duraganlik sarti gerektiren analizlerde, FSUE serisinin analizleri yapilirken D*FSUE
serisinin kullanilmasi gerekir.

Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi(TSUE) serisi i¢in duraganlik incelemesinde;

H,, : TSUE serisinde Birim Kok vardir (Seri duragan degildir).
H ., : TSUE serisinde Birim Kok yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir.

E-views programi yardimiyla gerceklestirilen ADF birim kok sinamasi
sonucunda elde edilen cesitli gecikme sayisina gore gerceklestirilen denemelerden, 12
gecikmenin en ideal oldugu SIC degerlerinden anlagilmistir. Uygun model seg¢imi,
Cizelge 4.7°de verilen degerler ilizerinden yapilmistir.

Cizelge 4.7’ye bakildiginda, TSUE igin 12 gecikme en kiiciik SIC degerlerine
sahip olmustur. 12 gecikme icin elde edilen yukaridaki cizelgeye gore driftli (7,086557)
model, trendli ve driftli (7,085572) model ile trendsiz ve driftsiz (7,052329)
modellemelerde “Trendsiz ve Driftsiz Model” en kii¢iik SIC degerine sahip olmaktadir.
Trendsiz ve driftsiz model i¢in ADF test degeri (0,858375), a=0,05 diizeyinde hesaplanan
kritik degerden (-1,945669) mutlak degerce kiigiik kaldig: i¢in / ;;, hipotezi kabul edilir.

Béylece TSUE serisinin trendsiz ve driftsiz model yapisinda ve duragan olmayan
(Birim kok igeren) bir seri oldugu bulunmustur. Duraganlasmay saglamak igcin TSUE
serisine fark islemi uygulanip DTSUE serisi olusturulmalidir. DTSUE igin birim kok

sinamasi benzer sekilde yapilir. Bu durumda,



35

Cizelge 4.7. TSUE Igin Duraganlik incelemesi

~ Test Kritik
Istatistigi | Deger
Degeri | (0=0,05)

Model SIC
(Diizey) Degeri

Hipotez
Karari

Driftli 7,086557 -- - -

Trendli ve

Driftli | 798372 - - -

Trendsiz ve

ooy e 7,052329*| 0,858375 |-1,945669 | Kabul
Driftsiz

H , : DTSUE serisinde Birim Kok vardir (Seri duragan degildir).
H g, : DTSUE serisinde Birim Kok yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir. Bu test i¢cin uygun model se¢imi Cizelge 4.8’de verilen
degerler iizerinden yapilmistir.

Cizelge 4.8’e bakildiginda, TSUE i¢in 12 gecikme en kiiciik SIC degerlerine
sahip olmustur. 12 gecikme i¢in elde edilen yukaridaki ¢izelgeye gore driftli (6,970418)
model, trendli ve driftli (7,032969) model, ile trendsiz ve driftsiz (6,916453) modellerin
SIC degerlerine bakilinca TSUE i¢in en kiigiik SIC degeri trendsiz ve driftsiz modelde
goriilmiistiir. Trendsiz ve driftsiz model i¢in ADF test degeri (-1,235674), 0=0,05
diizeyinde hesaplanan kritik degerden (-1,945745) mutlak degerce kiigiik kaldig1 igin
H ,, hipotezi kabul edilir. Buradan TSUE serisinin trendsiz ve driftsiz model yapisinda ve
duragan olmayan (Birim kok igeren) bir seri oldugu sonucuna varilmistir.
Duraganlasmay1 saglamak icin, DTSUE serisine fark islemi uygulamp D*TSUE serisi
olusturulmalidir.

D’TSUE igin tekrar birim kok simamasi, benzer sekilde yapilir. Bu durumda;

H,, : D*TSUE serisinde Birim K¢k vardir (Seri duragan degildir).
Hgy: D’TSUE serisinde Birim Kok yoktur (Seri duragandir).

hipotezleri test edilmelidir. Bu test i¢in uygun model se¢imi Cizelge 4.9’de verilen

degerler iizerinden yapilmistir.
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Cizelge 4.8 DTSUE Igin Duraganlik incelemesi

Model SIC . Te.st- .. Kn}lk Hipotez
(1. Fark) Degeri IStatlStlgl Deger Karari
) Degeri | (0=0,05)
Driftli 6,970418 - - -
Trendli ve
prifi | 0370 | - - -
Trgﬁgz"e 6,916453* | -1,235674 | -1,945745 | Kabul
Cizelge 4.9. D’TSUE i¢in Duraganlik incelemesi
g g
Model sic |, Test | Kritk fop e
(2. Fark) Degeri IStaUStlgl Deger Karar
’ Degeri | (0=0,05)
Driftli 6,943585 - - -
Trendli ve
prifli | 006308 - - -
Trendsiz ve "
Driftsiz 6,88158* | -7.919784 | -1.945745 Red

Cizelge 4.9°a bakildiginda, D*TSUE igin 12 gecikme en kiigiik SIC degerlerine
sahip olmustur. 12 gecikme icin elde edilen yukaridaki ¢izelgeye gore driftli (6,943585)
model, trendli ve driftli (7,006308) model, ile trendsiz ve driftsiz (6,88158) modellerin
AIC degerlerine bakilinca bu defa en kiigiik SIC degerine trendsiz ve driftsiz modelde
(-7,919784),
a=0,05 diizeyinde hesaplanan kritik degerden (-1,945745) bu kez mutlak degerce biiyiik

rastlanmaktadir. Trendsiz ve driftsiz model i¢in ADF test degeri

oldugu i¢in H,, hipotezi reddedilir. Béylece D*TSUE serisinde birim kék olmadigini ve

TSUE serisinin duragan haline boylece ulasildigini sdylemek miimkiindiir. Bundan
sonraki asamalarda duraganlik sarti gerektiren analizlerde, TSUE serisinin analizleri
yapilirken D*TSUE serisinin kullanilmasi gerekir.

Sonug¢ olarak, ASUE, FSUE ve TSUE serileri sirasiyla diizeyde, 1. fark

serilerinde ve 2. fark serilerinde birim kok ve duraganlik agisindan incelenmis ve
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serilerin duragan hallerine ulagilmistir. Sonraki boliimde kullanilan, duraganlik kosulu
gerektiren analizler, duragan seriler (D’ASUE, D?FSUE ve D’TSUE) iizerinden
gerceklestirilmistir.

4.2. Serilerin Bir Arada(Coklu) Incelenmesi

Bu asamada serilerin bir arada c¢oklu) olarak da incelenmesi, serilerin ve
dolayistyla tilkelerin sanayi iiretim durumlarinin karsilastirilmasi imkanini sunmaktadir.
Bu karsilagtirma uzun dénemli ve kisa donemli olarak yapilabilmektedir. Caligmada,

sirastyla bu iki durum da ortaya ¢ikarilmistir.

4.2.1. Serilerin Uzun Donem iliskisinin incelenmesi

Serilerin uzun donemdeki hareketleri incelenirken, serilerin birbirine benzer
sekilde hareket edebilecekleri diisiincesinden hareketle, “Esbiitiinlesme Testi” yapilmasi
gerekmektedir. Bu test sonucunda {i¢ serinin birlikte hareket edip etmedikleri ortaya

cikarilmistir.

4.2.1.1. Esbiitiinlesme Testi

Calismanin 6nceki béliimlerinde ASUE, FSUE ve TSUE serilerinin duragan
olmadig1 sOylenmistir. Serilerin her birinin, 2. derece fark islemi uygulanarak
duraganlastirildig: belirtilmistir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme arastirilirken, diizeyde
duragan olmayan fakat duraganlastirildiginda ayni dereceden fark alinarak duragan hale
gelebilen serilerin (ASUE, FSUE ve TSUE) dogrusal birlesimi iizerinden gelistirilen,
Johansen esbiitiinlesme testi kullanilmaktadir. Burada serilerin fark alinarak
duraganlastirilmig halinin, esbiitiinlesme testine tabi tutmamak dikkat edilmesi gereken
onemli bir husustur. ASUE, FSUE ve TSUE serilerinin ii¢ii de diizeyde duragan
olmayan serilerdir. Ayni1 zamanda ii¢ seri de 2. derece fark alinarak duraganlastirilan
I(2) seriler olduklarindan esbiitiinlesme testi icin 6n kosullar saglanmustir.

On kosullar yerine geldikten sonra esbiitiinlesme testi uygulamak i¢in en uygun
gecikme araligi ve esbiitiinlesme iliskisi arastirilan serilerin dogrusal birlesiminin hangi
modele uygun oldugunun belirlenmesi gerekir. Bilgisayar paket programlarinda uygun
gecikme aralig1 arastirilirken once (1 1) gecikme araligindan baslayarak sirasiyla (1 2),
..., (1 k) olacak sekilde gecikme sayilar1 arttirilarak SIC degerlerine gore tiim miimkiin

modellerin bir arada goriintiilenmeli ve en diisiik SIC degerine ulagilmaya ¢alisiimalidir.
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Her hangi bir asamada saglanan diisiisten sonra tekrar bir artis sz konusu ise
artik gecikme araliginin daha fazla arttirllmamasi gerektigi anlasilir. SIC degerinde artis
gbzlenen asamadan Once elde edilen en kii¢lik SIC degerine sahip asama i¢in kullanilan
gecikme aralig1 en uygun aralik olarak belirlenir.

Ornegin (1 1) araligindan itibaren SIC degeri (1 3) araligina kadar azalis
gostersin. (1 3) araligindan sonra (1 4) araliginda SIC degeri artisa gegiyorsa en uygun
aralik olarak (1 3) aralig1 se¢ilmelidir.

ASUE, FSUE ve TSUE serileri icin olusturulacak esbiitiinlesme testi icin,
strastyla (1 1), (1 2) ve (1 3) gecikme araliklarina goére sonuglar elde edilmistir. Elde

edilen sonuclar Cizelge 4.10, Cizelge 4.11 ve Cizelge 4.12°de verilmistir.

Cizelge 4.10 Gecikme Aralig1 (1 1)I¢in Esbiitiinlesme Model Se¢im Cizelgesi

Trend
Yok Yok Dogrusal | Dogrusal Karesel
(Esbilft?i?llfesme D;gtrilzsée ]"?gﬁlcis\l/ze ?;ﬁgs\;ze Driftli Ve Driftli Ve
Sayisi) Model Model Model Trendli Trendli
Rank ve Modele Gore Logaritmik Olabilirlik Degerleri
0 -813,26070 | -813,26070| -812,83670| -812,83670| -812,71900
1 -800,97700 | -795,96900| -795,57930| -788,40570| -788,28930
2 -794,75610 | -787,00770| -786,64620| -776,31020| -776,22370
3 -794,70620 | -782,44660| -782,44660| -770,83340| -770,83340
Rank ve Modele Gore Akaike Bilgi Kriterleri (AIC)
0 20,81673 20,81673 20,88194 20,88194 20,95491
20,65765 20,55618 20,59695 20,44065 20,48834
2 20,65205 20,50652 20,52269| 20,31165* 20,33478
Rank ve Modele Gore Schwarz Bilgi Kriterleri (SIC)
0 21,08666 21,08666 21,24186 21,24186 21,40481
1 21,10754 21,03607 21,13682| 21,01052* 21,11819
2 21,28191 21,19636 21,24252 21,09147 21,14459
3 21,61250 21,46806 21,46806 21,33998 21,33998
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Cizelge 4.11 Gecikme Aralig1 (1 2) I¢in Esbiitiinlesme Model Se¢im Cizelgesi

Trend
Yok Yok Dogrusal Dogrusal Karesel
F?nk Driftsiz ve Driftli ve Driftli ve Drifili ve Drifili ve
(Esbiitiinlesme | Trendsiz Trendsiz Trendsiz Trendli Trendli
Sayis1) Model Model Model
Rank ve Modele Gore Logaritmik Olabilirlik Degerleri
0 -772,57170 | -772,57170| -771,94230| -771,94230| -771,91520
1 -759,17530| -759,16220| -759,04800| -755,79500| -755,77020
2 -755,30240 | -754,17430| -754,06130| -743,66840| -743,64440
3 -755,29380| -750,55360| -750,55360| -739.,44800| -739,44800
Rank ve Modele Gore Akaike Bilgi Kriterleri (AIC)
0 20,27107 20,27107 20,33185 20,33185 20,40808
1 20,08142 20,10672 20,15508 20,09731 20,14795
2 20,13596 20,15832 20,18106| 19,96586* 19,99088
3 20,28959 20,24496 20,24496 20,03713 20,03713
Rank ve Modele Gore Schwarz Bilgi Kriterleri (SIC)
0 20,81493 20,81493 20,96635 20,96635 21,13322
1 20,80656* 20,86208 20,97086 20,94330 21,05438
2 21,04239 21,12517 21,17813 21,02335 21,07859
3 21,37730 21,42332 21,42332 21,30612 21,30612

Cizelge 4.12 Gecikme Aralig1 (1 3) I¢in Esbiitiinlesme Model Se¢im Cizelgesi

Trend
Yok Yok Dogrusal Dogrusal Karesel
Rank Driftsiz ve Driftli ve Driftli ve ipr o
(Esbiitiinlesme | Trendsiz Trendsiz Trendsiz Driftli ve Driftli ve
Sayist) Model Model Model Trendli Trendli
Rank ve Modele Gore Logaritmik Olabilirlik Degerleri
0 -744,45190 | -744,45190| -744,21450| -744,21450| -744,12320
1 -729,69690 | -728,20160| -727,98490| -724,41590| -724,39380
2 -725,36730 | -722,19820| -722,14300| -710,21570| -710,21140
3 -725,35700 | -719,52810] -719,52810| -705,94250| -705,94250
Rank ve Modele Gire Akaike Bilgi Kriterleri (AIC)
0 20,03771 20,03771 20,10947 20,10947 20,18502
1 19,81031 19,79744 19,84376 19,77704 19,82841
2 19,85370 19,82333 19,84787| 19,59002* 19,61588
3 20,00927 19,93580 19,93580 19,66084 19,66084
Rank ve Modele Gore Schwarz Bilgi Kriterleri (SIC)
0 20,85956 20,85956 21,02264 21,02264 21,18951
1 20,81480* 20,83237 20,93957 20,90328 21,01553
2 21,04082 21,07133 21,12631 20,92933 20,98564
3 21,37903 21,39687 21,39687 21,21323 21,21323
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Cizelge 4.13. Esbiitiinlesme Gecikme Sayis1 I¢in Model Se¢im Cizelgesi

Glz:;ir;e Model Rank SIC Artl(s_i/_z/Ajahs
(11) Trg‘;?fltihve 1 [21,01052% ;
(12) Trgﬁgzve 1 120.80656* ;
(13) Tr]‘;rrli‘}izzve 1 |20,81480% +

Cizelge 4.10, Cizelge 4.11 ve Cizelge 4.12’nin sonuglar1 6zetle ¢izelge 4.13’te
verilmistir. Cizelge 4.13’e gore;

(1 T) gecikme araligindan (1 2) gecikme araligina gecerken, (1 1) gecikme
aralig1 i¢in bulunan en kii¢ciik SIC degeri 21,01052 iken , (1 2) gecikme aralig1 igin
bulunan en kii¢tik SIC degeri 20,80656’ya diismiistiir. Bu durumda (1 2) gecikme araligi,
(1 1) gecikme araligina gore tercih edilmistir.

(1 2) gecikme araligindan, (1 3) gecikme araligina gegerken 20,80656 olan en
kii¢iik SIC degeri, (1 3) gecikme araliginda 20,81480°e ¢ikmistir. Bu durum karsisinda uygun
gecikme aralig1 olarak (1 2) ve model olarak da Trendsiz ve Driftsiz Model se¢ilmistir.

(1 2) gecikme araligi icin, bu secilen modelde belirlenen I matrisinin ranki,
bir(1) olmaktadir. Yani esbiitiinlesme testinde en ¢ok bir(1) esbiitiinlesme vektorii i¢in
degerlendirmede bulunmak gerekmektedir. Ayrica rank(IT)=1 ve seri sayist p=3
oldugundan ve rank(IT)<p oldugundan esbiitiinlesmenin olabilecegi diisiintilmiistiir. (1
2) gecikme araliglt i¢cin bu secilen bu model dogrultusunda, ortaya cizelge 4.14
cikmaktadir. Cizelge 4.14,

esbiitinlesmenin  varhi§i hakkinda yonlendirmede

bulunmaktadir.

Cizelge 4.14 Gecikme Aralig1 (1 2) I¢in Esbiitiinlesme Anlamlilik Test Cizelgesi

Kisitlanmamis Esbiitiinlesme Rank Testi (Trace)
Hipotezlere gore . 0=0.05 icin
Esbiitinlesme | Liget | Trace "tk | Olasilik Degeri(p)
Degeri Istatistigi o
sayis1 Deger

Hic 0,290714 | 34,555730| 24,275960| 0,0018 < 0=0,05
En fazla 1 0,094535 7,763007 | 12,320900| 0,2556 > 0=0,05
En fazla 2 0,000220 0,017128 4,129906 0,9148
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Cizelge 4.14’ten bulunan sonuglar dogrultusunda sirasiyla, kurulan,

H,, : Esbiitiinlesme vektor sayisi en fazla sifirdir.
H, : Esbiitiinlesme vektor sayisi en fazla birdir.

H , : Esbiitiinlesme vektor sayisi en fazla ikidir.

hipotezleri, Trace istatistigi ile kritik degerlerin karsilastirilmasi ile sinanmistir. Bu
sitnama sonucunda sirastyla;

1. H,, hipotezi, Trace istatistigi test degeri (34,55573), kritik degerden (24,27596)

bliyiik oldugu i¢in, 0=0,05 diizeyinde reddedilir. “Egbiitiinlesme vektor sayisi en

fazla sifirdir” diyen H, hipotezi reddedildigine gore seriler arasinda

esbiitlinlesme oldugu sonucu c¢ikarilir. Seriler arasinda kag¢ egbiitiinlesme
oldugunun belirlenmesi i¢in hipotezler sirayla test edilmeye devam edilir.

i1. H,, hipotezi i¢in, Trace istatistigi test degeri (21,52), kritik degerden
(25,32) kiigiik oldugu i¢in, 0=0,05 diizeyinde kabul edilir. “Esbiitiinlesme vektor
sayis1 en fazla birdir” seklindeki H,, hipotezi kabul edildigine gore, ASUE,
FSUE ve TSUE serileri arasinda en fazla bir adet, yani sadece 1 esbiitiinlesme
vektorii tamimlanabilecegi sonucuna ulagilir. Dolayisiyla ASUE, FSUE ve
TSUE serileri arasinda sadece bir (1) esbiitiinlesmenin oldugu ortaya
cikarilmistir. Bulunan esbiitiinlesme CI(2,1) gosterimiyle ifade edilir.

H ; hipotezi “Egbiitiinlesme vektor sayist en fazla ikidir” hipotezi oldugu icin
H; hipotezinin test edilmesine gerek yoktur. Seriler arasinda esbiitiinlesme oldugu

ortaya c¢ikarildigia gore serilerin uzun donemde iligkili olduklar1 ve birlikte hareket

ettikleri sdylenebilir.

4.2.1.2. Vektor Hata Diizeltme (VHDM) Modeli

“Esbiitiinlesme vektor sayisi en fazla birdir” hipotezi Kabul edildigi i¢in sadece
Cizelge 4.15°de se¢ilmis olan 1 adet esbiitiinlesme ile ilgili katsayilar gegerlidir. Cizelge
4.16’de bulunan “Egbiitiinlesme vektor sayist en fazla ikidir” hipotezi ile ilgili 2 adet

esbiitlinlesme durumuna ait katsayilar anlamsizdir.
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Cizelge 4.15 Bir Esbiitiinlesme I¢in Katsayilar Cizelgesi

Bir Tane Esbiitiinlesme Denklemi Durumu

Logaritmik Olabilirlik Degeri =-759,1753

Normallestirilmis Esbiitiinlesme Katsayilar
(Standart Hatalar Parantez I¢inde Verilmistir)

ASUE FSUE TSUE

1 -0,469202 -0,549054
(-0,05538) (-0,04791)

Cizelge 4.16 iki Esbiitiinlesme I¢in Katsayilar Cizelgesi

Iki Tane Esbiitiinlesme Denklemi Durumu

Logaritmik Olabilirlik Degeri = -755,3024

Normallestirilmis Esbiitiinlesme Katsayilar
(Standart Hatalar Parantez Icinde Verilmistir)

ASUE FSUE TSUE
1 0 -0,948294
(-0,01638)
0 1 -0,850889
(-0,03375)

ASUE, FSUE ve TSUE serileri arasinda varhigi ispatlanan bir adet
esbiitiinlesmenin bir seri (EC) olarak elde edilmesi gerekmektedir. Bu seri VHDM ile
olusturulur. EC serisinin VAR modellemesi mantig1 ile Cizelge 4.15 ve Cizelge 4.16°de
bulunan katsayilar kullanilarak olusturulmasi gerekir. Bu durumda EC serisi Cizelge

4.15’de bulunan katsayilarla hesaplanarak;

EC= ASUE -0,469202 FSUE -0,549054 TSUE 4.1)

seklinde esitlik (4.1) yardimiyla olusturulmustur. Olusturulan EC serisinin (1 2)
gecikme araligina uygun sekilde, diger serilerle birlikte 1. ve 2. gecikmeli serileri de
bilinyesinde bulunduran VHDM modellenmesi gerekmektedir. Kurulan VHDM esitlik
(4.2)’de ki sekilde olugmaktadir.

D?ASUE =C1*D*ASUE(-1) + C2*D*FSUE(-1) + C3*D*TSUE(-1) + C4*D*ASUE(-2)
+ C5*D*FSUE(-2) + C6*D*TSUE(-2) + C7*EC + C8 4.2)
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Esitlik (4.2) sonucunda olusan modeldeki katsay1 anlamliliklari, Cizelge 4.17’te

verilmistir.

Cizelge 4.17. Esitlik 4.2 Icin Katsay1 Anlamlilik Cizelgesi

Bagimh Degisken D*ASUE Hata(D)iizeyi 0,05
a
Standart Onem
Model Terimi Katsay1 Hata t- Degeri Diizeyi
D*ASUE(-1) -0,565207 0,198092 -2,853248 0,0057
D’FSUE(-1) -0,073557 0,118632| -0,620046 0,5373
D*TSUE(-1) -0,363122 0,143657 -2,527693 0,0138
D*ASUE(-2) -0,106124 0,189186 -0,560950 0,5766
D’FSUE(-2) -0,067841 0,116888 -0,580388 0,5635
D’TSUE(-2) -0,472788 0,131014 -3,608679 0,0006
EC -0,587607 0,309682 -1,897454 0,062
C -0,384053 1,240749 -0,309533 0,7578
R-kare 0,576424 | Ortalam (Bagimli Deg.) 0,11818
Diizeltilmig R-kare 0,533452 [ S. Sapma (Bagimlh Deg.) 15,8056
Regresyon S.Hata. 10,7959 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 7,6943
Karesel Artik Toplami 8042,051 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 7,93782
Log. Olabilirlik -288,2307 | F Istatistigi 13,4141
. Model Onem Diizeyi
Durbin-Watson Istatistigi 2,313161 | (F-Istatistigi) 0,00000

Cizelge 4.17°den goriildiigii gibi olusan modelde D*FSUE(-1), D°’ASUE(-2) ve
D’FSUE(-2) terimlerinin katsayilar1 énemsiz bulunmustur. Bu durumda bu ii¢ terim
modelden ¢ikarilip modelin esitlik (4.3)’de yazilan hali i¢in katsay1 incelemesi, Cizelge

4.18’de bulunan sonuglara goére yapilmadir.

D’ASUE = C3*D*ASUE(-1) + C4*D*TSUE(-1) + C5*D*TSUE(-2)
+C7*EC + C8 (4.3)

Cizelge 4.18’de goriildiigii {izere model “F Istatistigi” degerine bakildiginda

bulunan bu son model anlamlidir. Modeldeki tiim katsayilar da anlamli bulunmustur.
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Cizelge 4.18 Esitlik 4.3 i¢in Katsayr Anlamlilik Cizelgesi

Bagimh Degisken D’ASUE Hata(];)iizeyi 0,05

Standart Onem

Model Terimi Katsay1 Hata t- Degeri Diizeyi
D’ASUE(-1) -0,532012 0,089362 -5,953456 0,0000
D*TSUE(-1) -0,479241 0,112744 -4,250699 0,0001
D*TSUE(-2) -0,587114 0,109500 -5,361784 0,0000
EC -0,536621 0,267284 -2,007682 0,0484
C -0,364885 1,236172 -0,295173 0,7687
R-kare 0,558539 | Ortalam (Bagimli Deg.) 0,11818
Diizeltilmig R-kare 0,534014 | S. Sapma (Bagimli Deg.) 15,8056
Regresyon S.Hata. 10,7894 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 7,65774
Karesel Artik Toplami 8381,602 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 7,80993
Log. Olabilirlik -289,8228 | F Istatistigi 22,7738

Model Onem Diizeyi

Durbin-Watson Istatistigi 2,439196 | (F-istatistigi) 0,00000

EC katsayisinin tersinin ters isaretli hali uzun dénem dengesini ifade eden bir
gosterge olmaktadir. Cizelge 4.17°den goriildiigii gibi EC katsayisi -0,536621°dir. Bu
durumda, EC teriminin katsayisi tersinin ters isaretlisi olarak yorumlanir. EC katsayisi
lizerinden yaklasik olarak 2 donem sonra da uzun dénem dengesine ulasilacagi yorumu
yapilir. Fakat 2 donem genellikle uzun dénem olarak kabul edilmedigi i¢in bulunan EC
katsayus1 istatistiksel olarak anlamli olsa da pratik olarak bir anlam ifade etmemektedir.
Bu calisma i¢in EC serisin varligindan bahsetmek yani bir esbiitiinlesme vektoriinden
bahsetmek miimkiinken bu EC serisinin uzun doneme yaptigi etkiden bahsetmek

mimkiin olamamustir.

4.2.2. Serilerin Kisa Dénem Iliskilerinin incelenmesi

ASUE, FSUE ve TSUE serilerinin uzun dénem iliskileri ve davranislar1 dnceki
alt boliimde incelenmis ve ortaya cikarilmistir. Serilerin kisa doneme ait iliskileri ise bu
alt boliimde incelenmistir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme, bu asamada yapilacak

nedensellik testlerine , daha 6nce bulunan EC serisi katilarak dahil edilmelidir.

4.2.2.1 Nedensellik incelemesi
Aksiit(2010) calismasinda daha once yapilan ¢alismalar gibi, esbiitiinlesmenin

varhiginda ve yoklugunda yapilan analizlerin farkli sonuglar ortaya koydugu bir kez
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daha gosterilmistir. Esbiitiinlesmenin  modellemelere katilmasi halinde, serilerin
birbirini etkileme diizeyleri yon degistirme egilimi bile gdstermektedir. Bu amacla
sirastyla yapilacak olan Ikili Nedensellik Arastirmasi ve Coklu Nedensellik
Arastirmasi, EC terimi dikkate alinarak gerceklestirilecektir. Nedensellik testi
gerceklestirilirken, 6n kosul olan duraganlik kosulunu yerine getirmek i¢in serilerin
daha énce 2. derece farklar1 alinip duraganlastirilmis halleri olan D’ASUE, D*FSUE ve
D’TSUE serileri kullanilmistir.

a. IKkili Nedensellik Arastirmas: (Granger Nedensellik Testi)
Seriler arasinda varlig1 ispatlanan uzun dénemli iligki (Esbiitiinlesme) varliginda
seriler arasindaki ikili karsilikli nedensellik arastirmasi i¢in, sirastyla;
H,, : ASUE serisi TSUE serisinin Granger nedeni degildir (ASUE # TSUE).
H,, : TSUE serisi ASUE serisinin Granger nedeni degildir (TSUE # ASUE).

H,, : FSUE serisi TSUE serisinin Granger nedeni degildir (FSUE # TSUE).
H,, : TSUE serisi FSUE serisinin Granger nedeni degildir (TSUE # FSUE).

H, : FSUE serisi ASUE serisinin Granger nedeni degildir (FSUE # ASUE).
H,, : ASUE serisi FSUE serisinin Granger nedeni degildir (ASUE # FSUE).

hipotezleri belirlenen diizey olan a=0,05 i¢in test edilmistir. Test sonucunda ¢izelge

4.19°de verilen sonuglar elde edilmistir.

Cizelge 4.19. ikili Granger Nedensellik Testi Sonuglart

Yokluk Hipotezi (}Siillfsllll F Degeri Aglgglel;lilk
ASUE, TSUE igin bir Granger sebebi degildir. 9 8,38341| 0,00052%*
TSUE, ASUE ig¢in bir Granger sebebi degildir. 1,26801 0,28743
FSUE, TSUE igin bir Granger sebebi degildir. 9 1,9093| 0,15541
TSUE, FSUE ig¢in bir Granger sebebi degildir. 0,26398 0,76871
FSUE, ASUE igin bir Granger sebebi degildir. 9 3,34482 | 0,04067**

ASUE, FSUE igin bir Granger sebebi degildir. 0,0995|  0,90541




46

Bu sonuglara gére, H,, ve H hipotezleri disinda kalan tiim hipotezler a=0,05

diizeyinde kabul edilirler.
H,, hipotezi, anlamlilik diizeyi 0,00052 < 0=0,05 oldugu i¢in,

H s hipotezi anlamlilik diizeyi 0,04067 < a=0,05 oldugu i¢in kabul edilemez ve
reddedilir.

Bu sonuglara gore seriler arasindaki uzun dénemde birlikte hareket etme istegi
altinda su yorumlar yapilabilir.
1. ASUE serisinin TSUE serisinin kisa donemde Granger yaklasimu ile bir sebebi
oldugu goriilmiistiir. Bagka bir deyisle Almanya’nin sanayi iiretim verileri Tiirkiye’ nin
sanayi Uretim verilerini kisa donemde etkilemektedir. Tiirkiye’nin sanayi sektorii
Almanya’nin sanayi sektoriinden etkilenmektedir.
il. FSUE serisinin ASUE serisinin kisa dénemde Granger yaklagimi ile bir sebebi
oldugu gorilmiistiir. Bunun anlami Fransa’nin sanayi iiretim verileri Almanya’nin
sanayi Uretim verilerini kisa donemde etkilemektedir. Almanya’nin sanayi sektori
Fransa’daki sanayi sektorii hareketlerinden etkilenmektedir.

Tiim ikili Granger Nedensellik iliskilerine birlikte bakildiginda higbir seri
etkilesim disinda kalmanustir. liskilerin y&nlerine bakildiginda ise Fransa serisi
Almanya serisinin sebebi iken, Almanya Tiirkiye serisinin sebebi olmaktadir. Bu sekilde

zincirleme etkilesimde olan bir sistem olusmustur.

b. Coklu Nedensellik Arastirmasi

Seriler arasindaki ikili nedensellik testlerini yaptiktan sonra, seriler arasindaki
coklu nedensellik iligkilerinin aragtirilmasi, etkilesimlerdeki katsayilarin ortaya
konulmasini saglamaktadir.

Serilerin hepsi goz oniinde bulundurularak seriler arasindaki ¢oklu nedenselligi
incelenmek istendiginde, EC serisinin diger serilerle beraber, arastirilan seriye olan
etkileri, kurulan modeller yardimiyla ortaya c¢ikarilmaktadir. Gecikme sayilari
arttirtlmak suretiyle, en yiiksek dereceden anlamli gecikmeli serileri biinyesinde
barindiran modeller bulunmaya ¢alisilmaktadir. Diger serilerin gecikme sayis1 artmasina
karsin her seferinde EC icin sadece 1 gecikmeli seri modellere katilmalidir.

Bulunan en yiiksek dereceli anlamli gecikmelerden olusan model, test edilmekte

ve anlamsiz olan terimler modelden ¢ikarilarak anlamli terimlerden olusan modeller
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kabul edilmektedir. Bu modeller iizerinden olusan katsayilar yorumlanmakta ve kisa
donem iligkileri ¢oklu olarak bu sekilde ortaya ¢ikarilmaktadir.

ASUE, FSUE ve TSUE serileri hakkindaki islemler, seriler duragan olmadigi
icin, yine ikili nedensellik incelemesinde oldugu gibi D*’ASUE, D*FSUE ve D*TSUE
serileri lizerinden gergeklestirilmistir.

Bu amagla ASUE igin olusturulan en yiiksek gecikmeli model arastirilirken 3
gecikmeli modelde 3. derece gecikmeli terimlerin hepsi 6nemsiz bulunmustur. Boylece
en yliksek gecikmeli model, esitlik (4.4)’te ki gibi 2 gecikmeli model olmustur. Esitlik
(4.4) icin katsay1 gegerlilik testi Cizelge 4.20°de verilmistir.

D*ASUE = C1* D*ASUE (-1) + C2* D*FSUE (-1) + C3* D*TSUE (-1)
+ C4*D*ASUE (-2) + C5* D*FSUE (-2) + C6* D*TSUE (-2)
+ C7*EC(-1) + C8 (4.4)

Cizelge 4.20. Esitlik 4.4 I¢in Katsay1 Anlamlilik Cizelgesi

Hata Diizeyi
Bagimh Degisken D’ASUE (0) 0,05

Standart Onem

Model Terimi Katsayi Hata t- Degeri Diizeyi
D*ASUE(-1) -1,177676 0,232856 -5,057523 0,0000
D*FSUE(-1) 0,215893 0,130732 1,651417 0,1032
D*TSUE(-1) -0,068220 0,167600 -0,407039 0,6852
D*ASUE(-2) -0,346854 0,175058 -1,981362 0,0515
D2FSUE(-2) 0,051609 0,105067 0,491201 0,6248
D*TSUE(-2) -0,392826 0,132845 -2,957032 0,0042
EC(-1) -1,012045 0,424356 -2,384895 0,0198
C -0,670293 1,237872 -0,541489 0,5899
R-kare 0,588262 | Ortalam (Bagiml1 Deg.) 0,118182
Diizeltilmis R-kare 0,546491 | S. Sapma (Bagiml Deg.) 15,80559
Regresyon S.Hata. 10,643970 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) | 7,665957
Karesel Artik Toplami 7817,289 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) | 7,909469
Log. Olabilirlik -287,1393 | F istatistigi 14,08318

Durbin-Watson Model Onem Diizeyi

Istatistigi 2,295609 (F-Istatistigi) 0,00000

Cizelge 4.20°deki Onemlilik diizeylerine bakildiginda, a=0,05 i¢in sadece
D’ASUE(-1) ve D*TSUE(-2) terimleri ¢nemli bulunmustur. Fakat C terimi model
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geregi bir sabit ve EC(-1) terimi ise daha 6nce varligi ispatlanan EC serisinin gecikmeli
srisini ifade eden bir terim oldugu i¢in modelde kalmalidir. Bu dogrultuda olusacak son
model Estlik (4.5)’te verilmistir. Esitlik 4.5 i¢cin katsayilarin test edilmesi, Cizelge
4.21°de verilmistir.

D’ASUE = C1*D’ASUE (-1) + C2*D*TSUE (-2) + C3*EC(-1) + C4 (4.5)

Cizelge 4.21. Esitlik 4.5 I¢in Katsayr Anlamlilik Cizelgesi

Hata Diizeyi
Bagimh Degisken D’ASUE (o) 0,05

Standart Onem

Model Terimi Katsay1 Hata t- Degeri Diizeyi
D2ASUE(-1) -0,785555 0,092607 -8,482660 0,0000
D2TSUE (-2) -0,377647 0,092173 -4,097165 0,0001
EC(-1) -0,940638 0,290753 -3,235183 0,0018
C -0,620376 1,304651 -0,475511 0,6358
R-kare 0,507212 | Ortalam (Bagiml Deg.) 0,118182
Diizeltilmis R-kare 0,48696 | S. Sapma (Bagimli Deg.) 15,80559
Regresyon S.Hata. 11,32104 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) | 7,741753
Karesel Artik Toplami 9356,109 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) | 7,863509
Log. Olabilirlik -294,0575 | F istatistigi 25,04558

Durbin-Watson Model Onem Diizeyi

Istatistigi 2,501376 | (F-Istatistigi) 0,00000

Cizelge 4.21°den gorildiigl gibi modelin C hari¢ diger tiim terimleri dnemlidir.

Bu asamada katsayilar su sekilde yorumlanmaistir.

1. ASUE serisi iizerinde en etkili seri negatif yonlii olmakla beraber EC(-1)
serisidir.
il. EC(-1) serisi gercekte var olan bir seri olmadig1 i¢in seride olusan bir birimlik

etkinin ASUE serisindeki degisimini yorumlamak anlamsizdir.

1. ASUE serisini EC(-1) sersinden sonra en fazla ASUE(-1) serisindeki degisimler
etkilemektedir. Daha acik sdylemek gerekirse, ASUE(-1) serisindeki 1 birimlik bir
degisim ASUE serisini 1 ay sonra negatif yonlii olarak 0,785555 gibi bir katsay1 ile
etkilemektedir. Yani ASUE serisi kendi hareketine sistem igerisinde 1 sonraki ay

%78,55’lik bir diizeltme uygulamaktadir.
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iv. ASUE serisini etkileyen diger bir seri de TSUE(-2) serisidir. TSUE(-2) serisi
ASUE serisini negatif yonlii olarak 0,377647 gibi bir katsayi ile etkilemektedir. Yani
TSUE(-2) serisindeki 1 birimlik degisim ASUE serisi iizerinde ters yonlii 0,377647
birimlik bir degisim getirmektedir. Baska bir deyisle TSUE serisinde meydana gelen 1
birimlik degisim 2 ay sonra ASUE serisinde %37,76’lik bir diizetme etkisi yapmaktadir.

FSUE serisi igin ¢oklu nedensellik incelemesi yapilmak istendiginde ise yine en
ylksek dereceli gecikmelerin bulundugu model arastirilmistir. En yiiksek gecikmeli seri
olarak 2 gecikme alindiginda, 2 gecikmeli tiim terimler model dis1 kalmistir. Bu nedenle
olusan en yiiksek dereceli model, 1 gecikmeli serilerden olusmustur. Elde edilen model
Esitlik (4.6)’da verilmistir. Esitlik (4.6) icin katsay1 gegerlilik testi Cizelge 4.22°de

verilmigtir.

D’FSUE = C1* D*FSUE (-1) + C2* D*ASUE (-1) + C3* D*TSUE (-1)
+ C4*EC(-1) + C5 (4.6)

Cizelge 4.22. Esitlik 4.6 I¢in Katsay1 Anlamlilik Cizelgesi

Bagimli Degisken DPFSUE Ha‘a(g)ﬁzeyi 0,05

Standart Onem

Model Terimi Katsay1 Hata t- Degeri Diizeyi
D’FSUE (-1) -0,612102 0,207792 -2,945735 0,0043
D’ASUE (-1) 0,144205 0,337770 0,426933 0,6707
D*TSVUE (-1) -0,007027 0,194543 -0,036119 0,9713
EC(-1) 0,047648 0,735630 0,064772 0,9485
C 0,142021 2,233353 0,063591 0,9495
R-kare 0,271425 | Ortalam (Bagiml Deg.) 0,229487
Diizeltilmig R-kare 0,231503 | S. Sapma (Bagimli Deg.) 22,01298
Regresyon S.Hata. 19,29745 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 8,819779
Karesel Artik Toplami 27184,59 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 8,97085
Log. Olabilirlik -338,9714 | F Istatistigi 6,798882

Durbin-Watson Model Onem Diizeyi

Istatistigi 2,609326 | (F-Istatistigi) 0,000104

Cizelge 4.22’de ki oOnemlilik diizeylerine bakildiginda 0=0,05 icin sadece
D’FSUE (-1) terimi 6nemli bulunmustur. Fakat C terimi model geregi bir sabit ve EC(-

1) terim ise daha once varligi ispatlanan EC serisinin gecikmeli terimi oldugu ig¢in
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modelde kalmalidir. Bu dogrultuda olusacak son model Esitlik (4.7)’de verilmistir.
Esitlik (4.7) i¢in katsay1 incelemesi Cizelge 4.23°de verilmistir.

D’FSUE = C1* D’FSUE (-1) + C2*EC(-1) + C3 (4.7)

Cizelge 4.23 Esitlik 4.7 I¢in Katsay1 Anlamlilik Cizelgesi

Bagimli Degisken DPFSUE Ha‘a(g)ﬁzeyi 0,05

Standart Onem

Model Terimi Katsay1 Hata t- Degeri Diizeyi
D’FSUE (-1) -0,529636 0,101390 -5,223766 0,00000
EC(-1) -0,151643 0,446192 -0,339861 0,73490
C 0,020346 2,179669 0,009334 0,99260
R-kare 0,269176 | Ortalam (Bagimli Deg.) 0,229487
Diizeltilmig R-kare 0,249687 | S. Sapma (Bagiml1 Deg.) 22,01298
Regresyon S.Hata. 19,06777 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 8,771579
Karesel Artik Toplami 27268,49 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 8,862221
Log. Olabilirlik -339,0916 | F istatistigi 13,81194

Durbin-Watson Model Onem Diizeyi

Istatistigi 2,614989 | (F-Istatistigi) 0,000008

Cizelge 4.23’ten gorildiigii gibi Esitlik (4.7) i¢in kurulan modelin terimleri
onemlidir. C ve EC(-1) terimleri 6nemsiz olsalar bile modelde kalmalidir. Bu asamada
katsayilar yorumlanmustir.

FSUE serisi iizerinde etkili tek seri FSUE(-1) serisidir. FSUE(-1) serisi negatif
yonlii olarak FSUE serisini 0,529636 gibi bir katsay1 ile etkilemektedir. FSUE(-1)
serisindeki 1 birimlik degisim FSUE serisini negatif yonlii olarak 0,529636 birim
etkilemektedir. Baska bir deyisle FSUE serisi kendi hareketine sistem icerisinde 1
sonraki ay %52,96 diizeltme uygulamaktadir.

TSUE serisi ile ilgili ¢oklu nedensellik incelemesi yapmak igin en yiiksek
dereceli gecikmelerin bulundugu model arastirilmistir. En yliksek gecikmeli seri olarak
3 gecikme alindiginda gecikmeli tiim terimler model dis1 kalmistir. Bu nedenle olusan
en yiiksek dereceli model 2 gecikmeli serilerden olugsmustur. Elde edilen model Esitlik

(4.8)’de verilmistir.
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D’TSUE = C1* D*TSUE (-1) + C2* D*ASUE (-1) + C3* D’FSUE (-1)
+ C4*D’TSUE (-2) + C5* D’ASUE (-2) + C6* D*FSUE (-2)
+ C7T*EC(-1) + C9

Esitlik (4.8)’de verilen model icin katsayr gecerlilik testi Cizelge 4.24’te

verilmistir.

Cizelge 4.24’te ki 6nemlilik diizeylerine bakildiginda a=0,05 i¢in, EC(-1) ve C
disinda kalan diger tim terimler 6nemli bulunmustur. EC(-1) ve C model geregi

terimler oldugu icin 4.8 esitligi ile ulasilan model TSUE igin elde edilen en gegerli ve

dogru modeldir. Bu asamada katsayilar yorumlanmugtir.

Cizelge 4.24 Fsitlik 4.8 I¢in Katsay1 Anlamlilik Cizelgesi

Hata Diizeyi
Bagimlh Degisken D’TSUE (a) 0,05
Standart Onem
Model Terimi Katsay1 Hata t- Degeri Diizeyi
D*TSUE(-1) -1,373453 |  0,124346 -11,04539| 0,00000
D’ASUE (-1) 0,875569 | 0,172762 5,068075| 0,00000
D’FSUE (-1) -0,279056 |  0,096993 -2,877073 |  0,00530
D’*TSUE (-2) -0,703678 |  0,098561 -7,139543 |  0,00000
D’ASUE (-2) 0,694437 0,12988 5,346768 |  0,00000
D’FSUE (-2) -0,250953 0,077952 -3,219348 |  0,00200
EC(-1) 0,351742 0,31484 1,117207| 0,26780
C 0,004199 |  0,918406 0,004572|  0,99640
R-kare 0,739926 | Ortalam (Bagimli Deg.) 0,15195
Diizeltilmig R-kare 0,713542 | S. Sapma (Bagiml Deg.) 14,75476
Regresyon S.Hata. 7,897013 | Akaike Bilgi Kriteri (AIC) 7,06894
Karesel Artik Toplami 4303,034 | Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 7,31245
Log. Olabilirlik -264,1542 | F Istatis.t.igi 28,04418
Durbin-Watson Model Onem Diizeyi
Istatistigi 2,147542 | (F-Istatistigi) 0,00000
1. TSUE serisi iizerinde en etkili seri TSUE(-1) serisi olmustur. TSUE(-1) serisi,

TSUE serisini negatif olarak 1,373453 gibi bir katsay: ile etkilemistir. Yani TSUE(-1)
serisinde meydana gelen bir birimlik degisim, TSUE serisini 1,373453 birim olarak
etkilemektedir. Baska bir deyisle sistem igerisinde TSUE serisinde olusan bir birimlik

degisim bir ay sonra kendi lizerinde 1,373453 katsayisiyla ters yonlii bir hareketi

beraberinde getirmektedir.
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ii. TSUE serisi iizerinde en etkili ikinci seri ASUE(-1) serisidir. ASUE(-1) serisi,
TSUE serisini pozitif olarak 0,875569 gibi bir katsayi ile etkilemistir. Yani ASUE(-1)
serisinde meydana gelen bir birimlik degisim TSUE serisini 0,875569 birim olarak
etkilemektedir. Baska bir deyisle ASUE serisinde olusacak bir birimlik hareket 1 ay
sonra TSUE serisinde neredeyse aymi biiyiikliikte (%87,55) bir hareketi beraberinde
getirmektedir.

iii. TSUE serisi iizerinde en etkili {i¢iincii seri TSUE(-2) serisidir. TSUE(-2) serisi
TSUE serisini negatif olarak 0,703678 gibi bir katsay1 ile etkilemistir. Bu ise, TSUE(-2)
serisinde meydana gelen bir birimlik degisimin TSUE serisini negatif yonde 0,703678
birim olarak etkiledigi anlamina gelmektedir. Diger bir ifadeyle sistem icinde TSUE
serisinde olusacak bir birimlik hareket, 2 ay sonra kendi lizerinde %70,36’lik ters yonlii
bir diizeltme hareketini beraberinde getirmektedir.

iv. TSUE serisi iizerinde ASUE(-2) serisi de etkili olmustur. ASUE(-2) serisi TSUE
serisini 0,694437 gibi bir katsay1 ile etkilemistir. Yani ASUE(-2) serisinde meydana
gelen bir birimlik degisim TSUE serisini 0,694437 birim olarak etkilemektedir. Baska
bir ifadeyle ASUE serisinde olusacak bir birimlik hareket 2 ay sonra TSUE serisinde
ayn1 yonli %69,44°lik bir hareketi beraberinde getirmektedir.

V. TSUE serisi iizerinde etkili olan bir diger seri de FSUE(-1) sersi olmustur.
FSUE(-1) serisi TSUE serisini negatif olarak 0,279056 gibi bir katsay: ile etkilemistir.
Yani FSUE(-1) serisinde meydana gelen bir birimlik degisim TSUE serisini 0,279056
birim olarak etkilemektedir. Baska bir ifadeyle FSUE serisinde olusacak bir birimlik
hareket 1 ay sonra TSUE serisinde ters yonlii %27,90’lik bir hareketi beraberinde
getirmektedir.

Vi. TSUE serisi iizerinde en az etkili olan seri ise FSUE(-2) sersi olmustur.
FSUE(-2) serisi TSUE serisini negatif olarak 0,250953 gibi bir katsayi ile etkilemistir.
Yani FSUE(-2) serisinde meydana gelen bir birimlik degisim TSUE serisini 0,250953
birim olarak etkilemektedir. Baska bir ifadeyle FSUE serisinde olusacak bir birimlik
hareket 2 ay sonra TSUE serisinde ters yonlii %27,09’luk bir hareketi beraberinde
getirmektedir.

Vil. EC(-1) serisinin, modelde anlamli bulunsa bile model geregi bir terim oldugu
icin ayn1 C terimi gibi yorumlanmasina gerek yoktur.
Béylelikle ASUE, FSUE ve TSUE serilerinin ¢oklu nedensellik incelemesi

yapilmustir. Coklu nedensellik incelemesinin yapilmasiyla kisa donem iligkileri ortaya
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konulmustur. ikili ve ¢oklu nedensellik testleri birlikte diisiiniildiigiinde genel olarak
paralel sonuglar elde edilmistir. Hem ikili hem de coklu nedensellik testlerinin
sonucunda esbiitiinlesme etkisinin sisteme yaptig1 katkilar bir kere daha g6z Oniine

konulmustur.
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5. TARTISMA

Bu ¢alismada konu itibar ile ¢ok degiskenli zaman serilerinde kisa dénem ve
uzun donem iliskilerinin teorik temellerinin anlatilmasi ve bu teorik temeller {lizerinden
gelistirilen bir uygulama ile, uygulamaya esas olan verilerin degerlendirilmesini
amaglanmaktadir. Bu amaca uygun sekilde oOnce teorik temeller ayrintili olarak
Materyal ve Yontemler boliimiinde verilmistir. Daha sonra bu teorik bilgiler 1518inda
ASUE, FSUE ve TSUE serileri iizerinden agiklamalar yapilarak bir uygulama
gelistirildi. Elde edilen bulgular serilerin karakteristik ozellikleri, uzun doénem
hareketleri ve kisa donem hareketleri hakkinda bilgi verildi.

Serilerin tekli incelemesi sonucunda ASUE, FSUE ve TSUE serilerinin duragan
olmayan seriler oldugu gériildii. ASUE, FSUE ve TSUE serileri duragan hale getirilmek
icin fark iglemi uygulanarak, 2. derece fark islemi sonunda duraganlastirildi.

Duraganlastirma iglemi sirasinda serilerin ii¢li de trend ve drift igermeyen seriler
olarak bulundu. Seriler belirtilen donemler arasinda(2005:0cak — 2011:Eyliil) belirgin
bir artis veya azalis egilimi gostermemislerdir. Seriler trend etkisinde kalmamislardir
fakat serilerde bazi donemlerde keskin diisiis ve yiikselislere rastlanildi. Ozellikle FSUE
serisinin davranist bu sert hareketleri bakimmdan ASUE ve TSUE serilerinden farklilik
gostermektedir. ASUE ve TSUE serilerinin ise benzer sekilde ve benzer dénemlerde
artis ve azalis egilimleri gosterdigi gozlendi.

Calismanin uygulama kisminda bu ii¢ serinin se¢ilmesi de esasen bu grafiksel
gozlemlere dayanmaktadir. Ayrica; Avrupa ekonomisi i¢in gosterge durumunda olan ve
Avrupa Birligi i¢in motor gorevi goren Almanya ve Fransa’nin serilerindeki bu farklilik
arastirmaya deger bulunmustur.

Serilerin uzun dénemli iligkileri incelenirken de serilerin ilk bakista esbiitlinlesik
olamayacag1 yoniinde bir sliphe olustu. Fakat; uygulanan Johansen Egbiitiinlesme testi
sonucunda, {i¢ seri arasinda bir esbiitiinlesme denklemi yazilabilecegi tespit edildi. Bu
esbiitlinlesme denklemi sonucunda esbiitiinlesme etkisini temsil eden bir EC serisi
tiiretildi ve sonraki asamalarda bu seri sistem igerisine esbiitiinlesme faktorii olarak
katildi.

EC serisi olusturulurken VAR modellemelerinin farkli bir yaklasimi olan

VHD(Vektor Hata Diizeltme) modeli kullanildi.
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Seriler arasindaki uzun donem iligkisi EC teriminin modellemelerde aldigi
katsay1 lizerinden yorumlanmak istendi. Bulunan katsay1, EC terimi i¢in uzun donemde
yaklasik 2 aylik bir dsnemde esbiitiinlesmeyi ongérmektedir. Iki dénem uzun dénem
icin pek bir anlam ifade etmemektedir. Bu ylizden serilerin olusturdugu sistemin uzun
donemde kac¢ ay sonra dengeye gelecegi hakkinda yorum yapma imkanina ulasilamadi.
Fakat bu durum yine de sistemi olusturan ASUE, FSUE ve TSUE serileri arasinda bir
esbiitlinlesme olmadigr anlaminda degildir. Sadece EC teriminin katsay1r yorumu
yetersiz kalmaktadir.

Uzun donem iliskileri de goéz oniinde bulundurularak modellenen kisa donem
iliskileri, ikili ve coklu olarak arastirildi. ASUE, FSUE ve TSUE serileri icin ayr1 ayri
bu modellemeler gerceklestirildi. Ikili karsilastirmalar Granger nedensellik testi
yardimiyla yapildi.

Granger nedensellik testi sonucunda Almanya sanayi iiretim verilerinin Tiirkiye
sanayi iiretim verilerini kisa donemde etkiledigi ortaya ¢ikarildi. Ayrica Fransa sanayi
iretim verilerinin, Almanya sanayi tiretim verilerini etkiledigi bulundu.

Tiim bu ikili etkilesimler Granger yaklasimi altinda diisiiniildiigiinde;

Almanya, Fransa, Tiirkiye serilerinden olusan sistemde, diger serilerden
etkilenmeden kalabilen sadece Fransa serisi olmaktadir. Buradan Fransa i¢in, sistemdeki
hareketliligi baslatan seri oldugu yorumu yapilmaktadir. Fransa Sanayi {iiretim
endeksinde baglayan hareketlilik Almanya’y1 etkilemekte, Almanya Tiirkiye’yi
etkilemektedir.

Coklu nedensellik incelemesi icin ASUE, FSUE ve TSUE serilerinin kendisinin
ve diger serilerin gecikmeli serilerinden nasil etkilendigi kurulan modellerle aragtirildu.
Bulunan uygun gecikme diizeyinde, tiim serilerin gecikme karakterleri ilgilenilen seri
icin test edildi. Bulunan sonuglar c¢ercevesinde olusan modellerde, anlamsiz olan
gecikme terimleri modellerden ¢ikarilip en anlamli modellere ulasildi.

ASUE, FSUE ve TSUE serileri i¢in ulasilan bu son modellere gore;

Almanya serisinin nedeni olan gecikme ve katsayilar su sekilde yorumlanmaktadir.
1. Almanya serisini esbiitiinlesme serisinden sonra en c¢ok etkileyen kendi 1
gecikmeli serisi olmustur. Almanya serisi iizerindeki herhangi bir hareketlilik sistem
icerisinde kendi serisine 1 ay gecikme ile %78,55 lik bir ters yonlii etkiyle diizeltme

uygulamaktadir.
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11. Almanya serisinin kisa déonem igerisinde ki olusumunu etkiyen bir diger etki ise
Tirkiye serisinin 2 gecikmeli sersidir. Tiirkiye serisinde meydana gelen degisimlerin
Almaya serisini 2 ay sonra yani, Almanya serisinin olusumunda 2 aylik gecikme ile
etkili olmaktadir. Bagka bir ifadeyle Tiirkiye serisinin herhangi bir hareketi, Almanya
serisinde kisa donemde 2 aylik gecikme ile %37,76°lik bir ters yonlii etki yaratmaktadir.
Fransa serisinin nedeni olan gecikme ve katsayilar su sekilde yorumlanmaktadir.
Fransa serisini kisa donemde etkileyen tek seri kendi 1 gecikmeli serisidir. Fransa
serisinde meydana gelecek herhangi bir degisim, kendi tizerinde 1 aylik gecikme ile ters
yonlii olarak %52,96’1ik bir diizeltme etkisi uygulamaktadir.
Tiirkiye serisinin  nedeni olan gecikme ve katsayillar su sekilde
yorumlanmaktadir.
1. Tiirkiye serisinin olusumunda en etkili serisi kendi 1 ve 2 gecikmeli serileridir.
Tirkiye’nin 1 gecikmeli serisi kendi {izerinde ters yonlii olmak sartiyla ¢ok giiclii bir
etki yapmaktadir. Bu etki 2 gecikmeli Tiirkiye serisi tarafindan ise siddeti biiyiik oranda
azalarak devam etmektedir. Bagka bir deyisle Tiirkiye serisi kendi tlizerine 1 aylik
gecikme ile ¢ok giiclii bir etki uygulamakta ve bu etkiyi 2 ay gecikmeli olarak azalan
siddette devam ettirmektedir.
ii. Tiirkiye serisine Almanya sersinin 1 ve 2 gecikmeli serileri de etkide
bulunmaktadir. Tirkiye serisine Almanya sersinin etkisi de gayet énemli ve anlamli
olmaktadir. Almanya serisinde olusacak bir hareket, Tiirkiye serisine 1 aylik gecikme
ile ayn1 yonde %87,55 oraninda etki etmektedir. Benzer sekilde Almanya serisinde
olusacak bir hareket, Tiirkiye serisine 2 aylik gecikme ile aym1 yonde %69,44’lik
oraninda 1 gecikmeli seriye nazaran azalan bir sekilde etki etmektedir.
1ii. Tirkiye serisine Fransa serisinin etkisi de yorumlanmaya deger bulundu. Fransa
serisinin de 1 ve 2 gecikmeli serileri Tiirkiye serisini etkilemektedir. Fransa serisinde
meydana gelen herhangi bir hareket 1 aylik gecikme ile Tiirkiye serisinde, ters yonlii
%27,90’lik bir diizeltme hareketi olusturmaktadir. Benzer sekilde, Fransa serisinde
meydana gelen herhangi bir hareket 2 aylik gecikme ile Tiirkiye serisinde, ters yonlii
%25,90’lik bir diizeltme hareketi olusturmaktadir. Bagka bir deyisle Fransa serisi 1 ve 2
ay gecikmeli olarak Tiirkiye serisini benzer yonde ve siddette etkilemektedir.
Boylece elde edilen bulgular 1s183inda ulagilan bilgiler tartisilarak ortaya

konmustur.
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6. SONUC VE ONERILER

Giris boliimiinde de belirtildigi gibi bu ¢aligmanin adi “Cok Degiskenli Zaman
Serilerinde Kisa Dénem Ve Uzun Dénem lliskileri Ve Bir Uygulama” olarak
belirlenmistir. Tartisma bdliimiinde ortaya konulan bilgiler 1s18inda {ilke serileri
degerlendirildi. Cikan sonuglar teorik bilgiler 1s13inda yorumlandi. Elde edilen
sonuglarin en énemlileri degerlendirildi.

En 6nemli sonug olarak; Avrupa Birligi’nin ekonomisini belirleyen en 6énemli ve
basat etkenler olarak kabul edilen Almanya ve Fransa’nin sanayi iiretim verileri
iizerinden derlenen sanayi iiretim endekslerinin, Tiirkiye’nin sanayi iiretim endeksi ile
esbiitlinlesik olarak bulunmasi, Avrupa Birligi entegrasyonunda Tiirkiye’nin 6nemli bir
asama kaydettiginin gostergesidir. ASUE, FSUE ve TSUE serileri arasinda bulunan
esbiitiinlesme vektorii bu kaninin en 6nemli dayanagidir.

Diger bir sonug olarak; diinya ¢capinda en dnemli ve etkili sanayi iilkelerinden
olan Almanya ve Fransa’nin kisa donemde, Tirkiye sanayisi iizerine etkileri ortaya
konuldu. Almanya sanayisi direkt olarak Tirkiye sanayisine etki yaparken, Fransa
sanayisinin etkisi dolayli sekilde gergeklesmistir. Fransa sanayisi, ilk dnce Almanya
sanayisini etkilemekte ve bu etki daha sonra Almanya {izerinden Tiirkiye sanayisine
yansimaktadir. Bulunan ikili ve c¢oklu nedensellik iligkileri bu yorumun en 6nemli
dayanagidir.

Bir baska sonug olarak ise; Tiirkiye sanayisindeki hareketlerin TSUE serisi
iizerine yansidiginin ortaya cikarilmasidir. Tiirkiye sanayi iiretim endeksinin (TSUE),
hem uzun dénemde Almanya ve Fransa endeksleri ile esbiitiinlesik hareket etmesi, hem
de kisa donemde her iki iilke endeksleri ile iliski igerisinde olmasi bu yorumu giiglii
sekilde desteklemektedir.

Ortaya ¢ikarilan tim bu sonuglar neticesinde, TSUE serisi Almanya ve
Fransa’nin serileri ile yapilan karsilastirmalar sonucunda, Tiirkiye’nin sanayi sektorii

ile ilgili yiiksek miktarda bilgi tasiyan bir seri olarak ortaya ¢ikarilmustir.
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EKLER

Ek.A ASUE, FSUE ve TSUE Serilerin 2005:Ocak—2011:Eyliil Degerleri

Y1l |[Dénem |ASUE | FSUE | TSUE Y1l [Donem |ASUE | FSUE | TSUE
Ocak 89,101 100,90| 83,70 Ocak 109,30 105,00 112,30
Subat 90,60 | 98,50| 86,00 Subat  [112,10104,00| 111,30
Mart 101,00 107,00| 98,50 Mart 111,10{105,50] 121,50
Nisan  [102,30]100,20| 95,00 Nisan [122,70]105,90| 119,40
Mayis 94,90 96,00| 99,10 Mayis  [109,30| 93,90|123,40

5005 | Heziran_| 108,00] 108,30 102.30 5008 [ Haziran | 118.60]104.80]121.40
Temmuz| 98,40| 94,80 |100,00 Temmuz | 116,40] 102,00 [ 121,10
Agustos | 94,10 74,50] 99,90 Agustos | 101,80 72,30]110,90
Eyliil 108,40 108,60 | 109,00 Eyliil 120,10| 105,40 114,10
Ekim 103,40 (102,60 111,40 Ekim 117,70 106,90 | 110,50
Kasim | 110,00{105,90 (102,10 Kasim | 108,90 93,00(110,00
Aralik  [100,10]102,70| 113,00 Aralik 95,00 92,20| 94,20
Ocak 95,60 (102,00| 84,70 Ocak 85,20| 87,80| 88,10
Subat 95.80| 97,30| 93,60 Subat 85,60| 84,20| 84,60
Mart 112,00(111,50] 110,60 Mart 98,50| 91,20| 95,40
Nisan 97,30 95,40]104,80 Nisan 89.60| 83,00| 96,90
Mayis | 107,90 98,20] 111,50 May1s 89,50| 77,90102,30

2006 Haziran |107,20]108,30]113,30 2009 Haziran | 96,20| 91,40]109,40
Temmuz | 103,70| 96,70 | 109,30 Temmuz| 97,20| 87,40(110,40
Agustos [102,30| 76,00]106,40 Agustos | 86,00| 64,70]103,70
Eyliil 111,20 106,60 | 114,00 Eyliil 105,50 94,30]103,10
Ekim 110,90 (108,20 107,10 Ekim 104,10| 94,60 117,40
Kasim |117,40|106,20116,70 Kasim |104,10| 91,30(106,80
Aralik 102,60 99,30(115,90 Aralik 92.80| 90,10|116,70
Ocak 103,30 102,80 101,00 Ocak 85,40| 88,10| 99,30
Subat  |102,90| 99,30]102,00 Subat 90,60 | 87,50| 99,50
Mart 118,00(110,80] 117,40 Mart 111,30 99,50| 115,80
Nisan [105,60| 97,30|111,10 Nisan [101,90| 88,80|113,30
Mayis  [110,40| 96,70]119,80 Mayis  [100,80| 85,00|117,60

5007 | Heziran_| 113,60] 108,00 118.60 5010 Haziran | 109.80] 97.10]120.30
Temmuz|112,60]102,10(116,00 Temmuz|104,70| 90,10(120,10
Agustos |107,30| 78,10] 114,80 Agustos | 98,80 68,00]115,00
Eyliil 114,00 103,70 118,90 Eyliil 114,10| 96,60 113,90
Ekim 122,20(115,00] 118,00 Ekim 113,20 95,60 129,00
Kasim | 122,40|108.,40 [ 126,30 Kasim | 117,00] 96,00(116,80
Aralik  [102,50] 99,00 114,00 Aralik  [106,00] 96,90 (136,20
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Ek.A ASUE, FSUE ve TSUE Serilerin 2005:0cak—2011:Eyliil Degerleri

Yl |Donem |ASUE | FSUE | TSUE
Ocak 99.10| 93,60 118,20
Subat 105,50 92.60|113,40
Mart 122,50 102,80 127,60
Nisan [107.80| 88,70|123,30
2011 |Mayis [ 119,80] 95,70 (127,00
Haziran [ 109,90 94,10 128,50
Temmuz | 111,50| 90,30 [ 128,40
Agustos [110,00] 72,10{119,30
Eyliil 120,40 98,50|127,50
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