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OZET

Krizler ve muadahaleler, ekonomi degiskenlerinde c¢oklu yapisal kiriimalara yol
acmaktadir. Bu tezde, “coklu yapisal kirilmali degiskenler arasindaki nedensellik
iligkilerinin  kosullu ve kismi Granger nedenselligi yaklasimi kullanilarak
matematiksel olarak dogru bigcimde belirlenmesi” amacglanmistir. 2008 Kiresel
Finans Krizi basta olmak Gzere bir¢ok krizi ve piyasa mudahalelerini iceren 2007
Ocak — 2020 Ocak doneminde, “BIST100 endeksi, mevduat faizi, TRY/1USD doviz
kuru, enflasyon (TUFE) ve GSYIH” degiskenleri arasindaki karsilikli nedensellik
iligkilerinin, kriz ve mudahale bilgileri de modelleme kalibina katilarak kosullu ve
kismi Granger nedenselligiyle belirlenmesiyle bu amaca ulagilan yol somut bir 6rnek
esliginde gosterilmistir. Kosullu ve kismi G-nedensellik sinamalari hakkinda temel
teorik bilgiler verilmistir. Daha sonra, bu nedensellik sinamalari, veriye R yazilim
programiyla uygulanmistir. 2007.01-2020.01 aylik verileri kullanildiginda,
“‘BIST100, faiz, kur, enflasyon” arasindaki kismi G-nedensellik iligkileri, “kurdan
enflasyona pozitif (dogru orantil); kurdan faize pozitif’ yonlu olarak, 2007.1C-
2018.4C geyreklik verileri kullanildi§inda, “BIST100, faiz, kur, enflasyon, GSYiH”
arasindaki kosullu G-nedensellik iliskileri, “kurdan enflasyona pozitif; enflasyondan
BIST100’e negatif (ters orantili)” yonllu etki olarak bulunmustur (varhigi belirlenmis
G-nedensellik iligskilerinin bu pozitif/negatif yonleri, sadece, tahmin ufkunun
basindaki cok kisa zaman suresi icerisinde gecerlidir). Birden fazla yapisal
kirlmanin ele alindi§i yetkin incelemelerde, duragandisiligin Narayan-Popp
sinamas! ile esbutinlesimin Johansen-Mosconi-Nielsen karar degerleri ile
sinanmasi gerektigi 6gretici bir sekilde yansitilmistir. R programinda, birden fazla
yapisal kirlima altinda esbutlinlesim incelemesi yapilmasi igin, urca paketindeki
ca.jo islevi genisletiimis ve boylelikle kisith vektor hata duzeltme kalibi Gzerinde
kosullu G-nedenselligi sinamalari yapilabilmistir. Ayrica, etki-tepki islevlerinde ¢coklu
yapisal kirilmalardan kaynakli olarak ortaya c¢ikan sorunlarin Frisch Waugh
teoremiyle nasil ¢cozulebilecegi gosterilmistir.
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ABSTRACT

Crises and interventions cause multiple structural breaks in economic variables. We
aimed to correctly determine the causal relationships among variables having
multiple structural breaks by using conditional and partial Granger causality
approach. The causality relations among BIST100 index, deposit interest rate,
TRY/1USD exchange rate, inflation (CPI) and GDP in the period 01.2007 - 01.2020,
which includes many crises and market interventions, especially the 2008 Global
Finance Crisis, were revealed by conditional and partial G-causality that employed
the info of crises and interventions in the models; thereby, we illuminated the path
to reach our aim with concrete examples. First, theoretical information on conditional
and partial G-causality tests is given. Later, these causality tests were applied to the
data with the R software program. With monthly data of 2007.01-2020.01, the partial
G-causality relations among “BIST100, deposit interest, exchange rate, inflation”
were revealed as “from exchange rate to inflation positively; from exchange rate to
deposit rate positively” effects; with quarterly data of 2007.Q1-2018.Q4, the
conditional G-causality relations among “BIST100, deposit interest, exchange rate,
inflation and GDP” were revealed as “from exchange rate to inflation positively; from
inflation to BIST100 negatively” effects (these positive/negative signs of the existing
G-causality relationships are valid only within a very short period of time at the
beginning of the forecast horizon). The dataset used in the research reflected
instructively that since the economic time series are more likely prone to be affected
from the crises and interventions, the non-stationarity must be tested with Narayan-
Popp test and the cointegration must be tested with the critical values of Johansen-
Mosconi-Nielsen in competent studies handling multiple structural breaks. In the R
programming language, the ca.jo function in the urca package was extended in
order to carry out the cointegration analysis under more than one structural breaks,
and in this way the conditional G-causality tests on a restricted vector error
correction model have been able to be performed. We have also shown how to solve
problems arising from multiple structural breaks in impulse-response functions by
using Frisch Waugh'’s theorem.
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SIMGELER, KISALTMALAR

Tezdeki kisaltmalar, agiklamalariyla birlikte asagidadir.

Simgeler Aciklamalar
< kucuk isareti
> blyuk isareti

Q

yaklasik olarak igareti

= tanim isareti

Kisaltmalar Aciklamalar

ABD Amerika Birlesik Devletleri

AIC Akaike bilgi él¢ti

BGLC Breusch-Godfrey Lagrange c¢arpani
BIST100 Borsa istanbul 100 endeksi

ES Edgerton-Shukur

EUR Euro

G-Nedenselligi Granger nedenselligi

GN Granger nedenselligi

JMN Johansen-Mosconi-Nielsen (karar degerleri)
kd karar degeri

NP Narayan-Popp sinamasi

oL Osterwald-Lenum (karar degerleri)
OB 6zbaglanim

SC Schwarz (Bayesian) bilgi 6l¢utt
TUIK Turkiye istatistik Kurumu

usD ABD Dolari

VAR vector autoregression model

VHD vektor hata diizeltme kalibi

vOB vektor 6zbaglanim kalibi



GiRIS

Bir olayin var olmasina ya da ortaya ¢ikmasina yol agan olgu olan “neden” kavrami,
gunlik yasantida c¢ok farkli durumlarda sik¢a kullaniimaktadir. Bir degiskende
meydana gelen bir dedisme, bagka bir dediskende de degismeye neden oluyorsa
ve bu durum sureklilik gosteriyorsa, bu degigkenlerden ilki neden, digeri ise sonug

olarak nitelendirilerek nedensel iligki i¢cinde olduklari varsayilir.

Bir tlke ekonomisinde dalgalanmalar varolmasina ragmen bu dalgalanmalar hemen
hemen kontrol edilebiliyorsa, gergeklesen buyume dizeyi, 6ngoérulen buyime
duzeyiyle hemen hemen ayniysa, ekonomide durgunluklar sadece kisa sureliyse ve
olasi durgunluk ve enflasyon durumlarinda da ekonomi kendi kendine ya da bazi
kicik midahalelerle bu durumdan kurtulabiliyor ise o Ulke ekonomisi uzun
donemde istikrarli ve ongorulebilirdir, yani, sagliklidir. Bir “ekonomik kriz”, mal,
hizmet, Uretim suregleri ve ddviz fiyatlarinin normalin 6tesinde (kabul edilemez
duzeyde) dalgalanmasidir. Bir “makroekonomik degisken”, ekonomideki mevcut
egilimleri gdsteren bir gostergedir. Dinyanin devingen seyri icerisinde
makroekonomik degiskenleri etkileyen birgok kriz ortaya ¢ikmakta, ayrica piyasa
oyunculari, bu degiskenleri etkileyecek oldukga farkli mudahalelerde bulunmaktadir.
2008 Kiresel Finans Krizi, 2009 Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) indirimi, 2015 Temmuz
darbe girisimi, 2019 koronaviris salgini vb. olaylar, bu kriz ve midahalelerin

ornekleri olarak sayilabilir.

Kuresel ekonomik krizlerin ortaya ¢cikmasina neden olabilecek birgok etmen vardir.
Bu etmenlerin sonucunda bir kriz ortaya ¢iktiginda da, bu kriz, dalga dalga ulke
ekonomilerine yayilabilmektedir. Sinir 6tesi sermaye akimlarinin serbestligi olarak
nitelenen “finansal agikhk” unsuru ve disg ticarette, kota, tarife, ddviz ve lisans
kontrolleri gibi engellerin olmamasi olarak tanimlanagelen “ticari acikhk”
unsurundan olusan “diga agiklik’in, dig ekonomilerdeki veya kuresel ekonomideki
bir krizin etkisini, Ulke ekonomisine daha kolay tagiyabilen degisgelerden

(parametre) biri oldugu kolaylikla séylenebilir.
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Gerek finansal, sosyal veya diger saiklerle ortaya ¢ikan krizler gerekse piyasa
oyuncularinin piyasalara yaptigi mtdahaleler, zaman serilerinde, serilerin sonraki
degerlerine kalici etkisi olan yapisal kirilmalara neden olabilmektedirler. Bir zaman
serisinde birden fazla yapisal kirilma goéraldigunde, bu zaman serisi, “coklu yapisal

kirilmali” olarak ifade edilmektedir.

Bu tezde, “goklu yapisal kirilmali degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerinin
kosullu ve kismi Granger nedenselligi yaklagimiyla matematiksel olarak dogru
bicimde belirlenmesi” amaclanmigstir. Kosullu ve kismi Granger nedenselligi (G-
nedensellik; GN) yontemi, ikiden fazla degiskenin oldugu incelemelerde, coklu
yapisal kirilmali degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerini bulmak icin en gtincel

yaklasimlardan biri oldugundan bu yontem tezde ayrintili olarak iglenmistir.

Tezde, gelistirdigimiz yontemi basitce sunabilmek ve kolayca anlasiimasini
saglamak Uzere, makroekonomik incelemelerde siklikla yeralan, BIST100 (Borsa
Istanbul) endeksi, mevduat faizi orani, déviz kuru (TRY/1USD; 1 USD'’ye karsilik
gelen TL), enflasyon orani (Tiiketici Fiyatlari Endeksi; TUFE) ve GSYiH (gayri safi
yurtici hasila) degiskenleri kullaniimistir. Bu degiskenlerin segiminde baskaca higbir

0zel neden yoktur.

2008 yilindaki Kuresel Finans Krizi basta olmak Uzere bir¢cok krizi ve piyasa
mudahalelerini iceren 2007 Ocak — 2020 Ocak doéneminde, “BIST100, mevduat
faizi, kur, enflasyon ve GSYIiH” degiskenleri arasindaki karsilikli nedensellik
iligkilerinin, kriz ve mudahale bilgilerinin de modelleme kalibina katilarak kosullu ve
kismi Granger nedenselligi yontemiyle belirlenmesiyle tezin amacina erismesini

saglayan yol somut bir drnek esliginde gosterilmigtir.

Tezin igerigini bir parca daha ayrintilamak gerekirse; tezde, dnce, kosullu ve kismi
G-nedensellik sinamalari hakkinda doyurucu teorik bilgiler verilmeye calisiimigtir.
Daha sonra, bu nedensellik sinamalari, veriye R yazilimi programiyla uygulanmistir.
Birden fazla yapisal kirimanin ele alindigi yetkin incelemelerde, duragandisiligin
Narayan-Popp sinamasi yontemi ile, esbutlinlesimin ise Johansen-Mosconi-Nielsen
karar degerleriyle sinanmasi gerektigi agiklanmigtir. Tez ¢galigmasi esnasinda, R

programinda, birden fazla yapisal kirilma altinda esbitinlesim incelemesi yapiimasi



icin, urca paketindeki ca.jo iglevi genisletiimis ve boylelikle kisitli vektor hata
dizeltme kalbi Uzerinde kosgullu G-nedenselligi sinamalarinin yapilabilmesi
saglanmistir. Etki-tepki islevlerinde ¢oklu yapisal kirilmalardan kaynakh olarak

ortaya ¢ikan sorunlarin, Frisch Waugh teoremiyle ¢ozullistu somutlastiriimistir.

ileri G-nedenselligi sinamalari (kosullu, kismi, global, kanonik, bilesensel vb.), iki
degiskenli klasik G-nedenselligi ve Toda-Yamamoto sinamalarindan farkli olarak,
sahte G-nedenselliklerini de belirleyebildiginden, sonugta, incelenen degdiskenler
arasindaki, G-nedenselligi baglamindaki dogru nedensellik iligkileri bulunacaktir.
Tezde, ikiden fazla degiskenli bir dizende (sistemde), en genel durumlardan biri
olan, hem serilerde c¢oklu yapisal kirilmalarin gézlenmesi hem de serilerin
esbutinlesik olmasi durumunda, degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin
nasil dogru bicimde bulunabilecedi de gosterilmistir. Tezin kuramsal ¢cercevesi, belli
basli ekonometri yontemlerini icermektedir. Bunlar: yapisal kirilmalarin kukla
dizeylerle (matris) kaliplanmasi, yapisal kirilma altinda duraganlik sinamasi, vektor
ozbaglanim kalibi (VOB; vektor otoregresyon modeli), yapisal kirilma altinda
esbutinlesim sinamasi, vektér hata dizeltme kalibi (VHD), kosullu ve kismi
Granger nedensellik sinamalari, nedensellik ag topolojilerinin ¢izimi, etki-tepki

islevleri ve degigsirlik (varyans) ayrigtirmasidir.

Tezde, ele alinan makroekonomik degiskenler, Giris kismini izleyen ilk bdlimde
ayrintili olarak agiklanmistir. Bu degdiskenler arasindaki nedensellik iligkilerine
yonelik olarak literattirden érnekler verilmistir. Sonrasinda, kosullu ve kismi Granger
nedensellik teorisi, arastirma icin gerek duyulan ekonometri altyapisi baglaminda
islenmistir. Tez calismasi esnasinda yapilan konuya iligkin yazilimlarimiz ve
yayinlarimiz (kitap, makale, ders notu, poster vb.) tezin sonundaki 6zgecmiste

yeralmaktadir.

“BIST100 endeksi, mevduat faizi orani, kur, enflasyon orani ve GSYiH’
degiskenlerinin verisi, ikincil veri kaynaklari kullanilarak toplanmistir; BIST100
verisi, tr.investing.com sitesinden, diger degiskenlere ait veriler, TCMB — EVDS’den
elde edilmistir. Verilerle ilgili olarak ayrintili bilgi tezin uygulama kisminda

yeralmaktadir.
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Klasik G-nedenselligi, Clive Granger tarafindan 1969 yilinda tanimlanmistir. Kosullu
G-nedenselligi, John Geweke tarafindan 1982 yilinda, kismi G-nedenselligi ise
Shuixia Guo tarafindan 2008 yilinda tanimlanmistir. Kismi G-nedenselligi ve kosullu
G-nedenselligi, sahte nedensellikleri belirleyebilirken, klasik G-nedenselliginde bu
s6z konusu degildir: Klasik G-nedenselliginin ikiden fazla degiskenli dizenlerde
kullanimi yanhs sonuglar (sahte G-nedenselligi vb.) Uretmektedir. Dolayisiyla, ikiden
fazla degiskeniiceren bir dizende, kesinlikle ileri G-nedenselligi sinamalari (kosullu,

kismi, global, bilegensel, kanonik vb.) kullaniimaldir.

R, dinyanin en gelismis istatistik/ekonometri programlama altyapisina sahip agik
kaynakli  bilgisayar  programidir. Resmi R  paketleri, https://cran.r-
project.org/web/packages/available_packages by date.html web sitesinde
bulunmaktadir ve Ucretsiz olarak indirilebilmektedir. Resmi R paketlerinin disinda
Github vb. platformlarda birgok R paketi de vardir. Tezde kullandigimiz causfinder R
paketi 2011 - 2013 yillari arasinda tarafimizca yazilmis olup R’da “kosullu ve kismi
Granger nedenselligini dizen capinda hesaplayabilen” ilk ve halihazirda da tek
pakettir. Duzen capinda hesaplamadan kastedilen, dizende yer alan tim

degiskenlerin birbirleri arasindaki nedensellik iligkilerinin tek seferde bulunmasidir.

Tez U¢ boélumden olusmaktadir. Giris boliminin ardindan, ilk bolimde ele alinan
degiskenler acgiklanmigtir. Tezde, temel ekonometri bilgisine yer veriimemistir.
Bununla birlikte, istenildiginde, bu amagla hazirladigimiz kitapgiga (Cevher, 2020)
bakilmasi yararl olabilecektir. ikinci boliimde, teoriye yonelik olarak, kosullu ve
kismi Granger nedensellik sinamalari hakkinda 6zet bilgiler verilmistir. Uclinci ve
son bolimde ise, kosullu ve kismi Granger nedenselligi yontemlerinin kullanildigi bir
uygulama yapilarak “BIST100 endeksi, mevduat faizi orani, doviz kuru, enflasyon
orani ve GSYIiH” degiskenlerinin birbirleri arsindaki karsilikli kosullu/kismi G-

nedensellik iligkilerinin incelenmesinin sonuglari ayrintili olarak agiklanmigtir.

Tez calismasi esnasinda karsilasilan en énemli kisitlardan biri, GSYiH verilerinin

ceyrek yillik surelerden daha sik bir bazda agiklanmamis olmasidir:

Vektor dzbaglanim kaliplari, VOB gecikme sayilari arttiinda, serbestlik derecesi
hizlica diustiigiinden ¢ok fazla veriye ihtiyag duymaktadir. Yetersiz GSYiH verisi
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sorununun Ustesinden gelebilmek icgin, her ne kadar “BIST100 endeksi, mevduat
faizi orani, doviz kuru, enflasyon orani” degdiskenlerinin 2007.01 — 2020.01
dénemine ait aylik verileri varolsa da, GSYIH degiskeninin de igerildigi 5-degiskenli
diizenle calisabilmek ve GSYIH'in de G-nedensellik iliskilerini bulabilmek adina,
2007.1C — 2018.4C donemine ait ¢ceyrek yillik veriler ile ¢ahsilmigtir. Diger dort
degiskenin oldukga yeterli olan aylik verilerinin heba edilmemesi icin, “BIST100
endeksi, mevduat faizi orani, déviz kuru, enflasyon orani” degiskenleri igin, ayrica,
2007.01 — 2020.01 donemine ait aylik verilerle farkli bir kosullu/kismi G-nedenselligi

incelemesi daha yapiimigtir.






1. BOLUM
GSYiH, ENFLASYON ORANI, BIST100 ENDEKSIi, MEVDUAT
FAizZi ORANI ILE KUR DEGISKENI VE BU DEGISKENLER
ARASINDAKI iLISKILER

Bu bélimde, GSYIH, enflasyon orani, BIST100 endeksi, mevduat faizi orani
ve doviz kuru degiskenleri kisaca acgiklanmaktadir. Bunun yani sira, bu

degiskenler arasindaki iligkiler de kisaca verilmigtir.
1.1. Gayn Safi Yurtigi Hasila (GSYiH)

GSYiH, bir llkenin ulusal sinirlari icinde belirli bir zaman suresi icerisinde
uretilmis olan nihai mal ve hizmetlerin timdindn belirli bir para birimi cinsinden
piyasa degeridir. GSYIiH, iilke ekonomilerinin giiclerinin birbirlerine karsi
buyikluklerini  karsilastirirken siklikla kullanilan  bir  dlcittir. GSYiH'in

hesaplanmasinda kullanilan zaman aralidi, 1 ay, 3 ay ya da 1 yil olabilir.

Bir GSYIiH verisi, nihai mal ve hizmetlere harcanan paraya odakli olan, “GSYiH
= hane halkinin (6zel) tiketim harcamalari + is dinyasinin (6zel) brit yurt ici
yatirnrm harcamalari + devlet harcamalari + yabanci Ulke ekonomileri ile
etkilesimden kaynaklanan net kar (digsatim (ihracat) — digsalim (ithalat))
harcamalari” formullyle bulunur. Bu formil, kisaca, GSYIH=T+ Y +D + (S -
A) biciminde ifade edilir. Formulde yeralan “Ds — Da”, net digsatim (ihracat)
olarak dusunulebilir. Esitlikte yer alan 6zel tiketim harcamasi (T) ve 6zel
yatirnm harcamasi (Y), nihai mal ve hizmetlerin satinalimi ve dretimi igin
yapilan harcamalardir. GSYiH’in, nihai mal ve hizmetlere yapilan toplam
harcamalarin, satin alicilarin 6dedigi fiyatla ortaya c¢ikan piyasa degerini
yansitan bu formiille hesaplanmasi, GSYiHin “harcama yoéntemi’ ile
olcilmesidir. Dolayisiyla, “harcama ydntemi ile GSYIH 6lgimi”, yurtici
yerlesiklerin nihai mal ve hizmetlere “para harcama guci”ni ifade etmektedir.

Yurt ici Uretim, Ulke disinda tuketildiginde (ihracat), bu tiketim icin Ulke



icerisinde herhangi bir tiketim harcamasi olmamaktadir; bu tiketim
harcamasini yapanlar ulke disindaki yabancilar olup bunlar, yaptiklar tiketim
harcamasi ile, yurtdigina transfer edilen mal ve hizmetlerin degeri igin dolayl
olarak bir deger de belirlemis olmaktadirlar. Yurt diginda Uretilmis bir mal veya
hizmet, Ulkeye ithal edilerek Ulke icerisinde tlketildiginde, bu mal veya
hizmetin Uretimi icin hicbir Gretim harcamasi yapiimamaktadir; benzer sekilde,
ulke icerisinde bu tuketim harcamasini yapanlar, yaptiklari tuketim harcamasi
ile, yurt icine getirilen mal ve hizmetlerin degeri igin dolayli olarak deger

belirlemektedirler.

Verimliligin de bir 6lgiiti olan GSYIiH’in her bir bileseni ayri ayri kapsamli olarak
incelendiginde, GSYIH hakkinda daha iyi bir fikir sahibi olunabilir:

Tiketim (T), bir tilke ekonomisinde, normalde, GSYIiH'in bilesenleri icinde en
biaylk aslan payina sahip bilesen olup ulke ekonomisindeki 6Ozel
harcamalardan, yani, hane halkinin nihai tiketim harcamalarindan
olugsmaktadir. Kisisel 6zel harcamalar; dayanikh tuketim mallari, dayaniksiz
mallar ve hizmetler olmak Gzere Gg¢ siniftan herhangi biri igerisinde yer alabilir.
Hane halkinin, gida harcamalari, kira ddemeleri, saglik harcamalari,
muicevherat harcamalari, yakit harcamalari vb. harcamalar, 6zel tiketim
harcamalaridir. Ancak, yeni bir ev satin alimi, tuketim bileseni igerisinde yer

almamaktadir.

Yatirnm (Y) bileseni, is dunyasinin, yeni bir maden ingasi, fabrika binasi
kurulmasi, yazilim satin alimi ve makine, alet ve donanim alimi gibi isle ilgili
harcamalarini icermektedir. Ancak, bu bilesen, bdylesi donanimlarin is
insanlari arasindaki takasini igermemektedir. Hane halkinin yeni bir ev satin
alirken yapmis oldugu harcama da, GSYiH’in “yatirim” bileseni icerisinde yer
almaktadir. Diger yandan, yatirim bileseni, finansal trlnlerin satin alinmasini
kapsamamaktadir. Zira, finansal Urlnlerin satin alimi, makroekonomide

“yatirm” degil, “tasarruf’ olarak adlandirilir; ekonomi agisindan bdylesi



harcamalar bir yer degistirme olup reel ekonominin ya da GSYIiH esitliginin bir

parcasi degildir.

Hukumet harcamalari (D), bir tlkedeki hikimetin mal ve hizmetler i¢in yapmig
oldugu toplam harcamadir. Bu bilesen, kamu ¢alisanlarinin Ucretleri ve ordu
igin askeri silahlarin satin alimininin yani sira hukimetin egitim, saglhk vb.
alanlarda yapmis oldugu yatirnm harcamalarini da kapsamaktadir. Hikimetin,
daha adil bir gelir dagilimi yaratmak amaciyla ve sosyal amacli olarak,
issizlere, gecim darli§i1 yasayanlara (yesil kart imkani sunumu vb.), emeklilere,
yaslilara, engellilere, savas gazilerine, 6grencilere kisaca yardima, korunmaya
veya desteklenmeye ihtiyag duyan vatandaslarina destek 0Odemeleri
(siibvansiyonlar) ve sosyal yardim Odemeleri gibi karsiliksiz yardim
harcamalari ve hiukimetin faiz ddemeleri, “transfer 6demeleri” bashgi altinda
yer alir ve bu ddemeler, hukimet harcamalar bileseni igerisinde yer almaz.
Gergekten de bu tur ddemeler, hukimet tarafindan yapilmis olan bir satin alma
degil, daha ziyade, bir taraftan diger tarafa “gelir nakli’dir. Hikiimetten transfer
odemelerini alan kimseler, bu transfer 6demelerini harcadiklarinda, bu
harcama, GSYIH'in tiiketim (T) bileseni icerisinde yer alir. Devlet
harcamalarinin GSYIiH'in tamami igerisindeki oransal biyikligu, devletin 6zel
sektorle karsilastirildiinda o ulke ekonomisindeki gorece agirliginin da bir

isaretidir.

Digssatim (ihracat) (S), brit digsatimi gostermekte olup bir Ulkenin baska
ulkelerin tlketimi icin Uretmis oldugu mal ve hizmetlerin parasal miktari
oldugundan, GSYIH esitliginde, toplam katkisi sunup GSYiH ifadesine pozitif
katki yapar.

Disalim (ithalat) (A), brut disalimi gostermektedir. Disalim; dis Ulkelerden satin
alinan mallar, halihazirda “T", “Y” ya da “D” bilesenlerinin igerisine zaten
katilmis oldugundan, yabanci tedarikin yanhglkla vyurtici tedarik olarak
sayllmasinin 6niine gecmek icin, GSYIiH esitliginde, cikartma etkisi sunup

GSYIiH ifadesine negatif etki yapar.
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isletmelerin, bir muhasebe yili icerisinde, diger mal ve hizmetleri Gretmek icin
kullandigi mal ve hizmetler, “ara mallar ve ara hizmetler’dir. GSYiH hesabinda,
tuketim (T), yatirnm (Y) ve devlet (D) harcamalari, tim nihai mal ve hizmetlere
yapilan harcamalardir; ara mallar, yari Granler, ara hizmetler, finansal islemler,
transfer ddemeleri, kayit disi ticari faaliyetler, GSYiH hesabina katiimayip

dikkate alinmazlar.

“Safi yurt i¢i hasila” (SYIH), GSYiH’ten sermaye amortismaninin (sermayenin
asinma ve eskime payl) cikartiimasiyla elde edilen ve sermaye stogunu

gOsteren bir degerdir.

GSYIiH'in lkeler arasinda ekonomik ve sosyal geligimi belirleyen bir

karsilastirma Olc¢Uitl olarak kullanilmasina yonelik bircok elestiri yapiimistir:

GSYIH, para digi ekonomiyi ve harcanan paranin kaydinin tutulmadigi (gocuk

bakicihgi, ev temizlikgiligi vb.) karaborsayi hesaba katmamaktadir.

GSYiH'in lilke niifusuna bélinmesiyle elde edilen kisi basina GSYiH, bir tilke
ekonomisindeki yasam standardinin gostergesi olarak kullaniimakla birlikte,
Ozellikle monarsik veya totaliter yonetimle yonetilen Ulkelerde zenginligin ¢cok
dar bir kitleye yigilmasi nedeniyle, “kisi basina GSYiH” degisgesinin, boylesi
bir gosterge olarak kullanilamayacagina iliskin bircok elestiri yapilmistir. Bir
ulkedeki yasam standardinin gostergesi olarak “kisi basina GSYIH” yerine,
Pakistan’li ekonomici Mahbub ul Haq ve Hindistan’li ekonomici Amartya Sen
tarafindan gelistirilen, “Birlesmis Milletlerin insani Gelisme Endeksi”
onerilmektedir. insani Gelisme Endeksi, bir ilkedeki insanlarin “uzun ve
saglikli bir yasam” gelisimini, ortalama yasam suresi vekil degiskeniyle
Olcmekte; “bilgi dlzeyi” gelisimini, okur yazar oranini (2/3 g¢arpaniyla) ve
ilkokul, lise ve Universite kayitlari yuzdesini (1/3 carpaniyla) agirliklandirarak
olcmekte; “makul yagsam standardi” gelisimini ise ABD $'I cinsinden kisi basina
dusen gelir ve alim gucu vekil degiskeniyle 6lgcmektedir. Az 6nce belirtilen bu

uc gelisim dogrultusunda hazirlanmig olan bu endeks, insani gelisme
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duzeyinin olgumu igin 2010 yili sonrasinda yeni bir hesaplama yontemine

gecmigtir.

Dogal afet veya savas gibi olaylardan sonra zararlarin giderilmesini ve
hasarlarin onarilmasini saglamak adina yeniden vyapilanmaya ydnelik
faaliyetler, Uretimde net degisim olmadigi durumda bile tlke ekonomisinde
oldukca biiyiik bir etkinlik olustururlar ve GSYiH’te hormonlu bir sigramaya
neden olurlar. Boylesi kot olaylar yuzinden ekonomik ve sosyal bir gelisme
olmamasina ragmen GSiYH'in artmis olmasi, GSYIiH'in, tek basina, ekonomik
ve sosyal geligimi belirleyen bir 6lgut olarak kullanilmasinin sagliksiz oldugunu

gostermektedir.

Uluslararasi sirketlerin vergilerden kaginmak amaciyla mal ve hizmet alim
satimlarinin bir kismini ticari faaliyetlerinin kayitlanmasinin avantajli oldugu
yabanci bir Ulkede gercgeklestirmesi, ticari islemleri kayitladiklari Ulkelerin
GSYIH degerini yiikseltmektedir.

Tasarruf yapma egilimli vatandaslari olan bir tlkenin GSYiH'i diisme egilimi,
parasi olmamasina ragmen bor¢ alarak harcamalar yapmaya edgilimli
vatandaslari olan bir ilkenin GSYIiH'i artma egilimi gosterebilir. Birikmis
tasarruflarin ya da borclarin, GSYiH hesabinda dikkate alinmamasi, GSYiH'in,
tek basina, bir Ulke ekonomisinin gucunu belirleyen bir olgut olarak

kullanilamayacaginin diger bir delili olmaktadir.

GSYiH’in “gelir ydntemi” ile hesaplanmasi, tlkedeki yerlesiklere odakli olarak,
Uretim faktorlerinin belirli bir zaman siresi icinde Uretimden elde ettikleri tim

gelirlerin toplaminin bulunmasidir.

Bir GSYiH verisi, “gelir yontemi” ile, Giretim faktérlerinin Uretim siirecinden elde
ettikleri gelirlere odakli olarak, “GSYIH = galisanlarin dcretleri (isverence
O0denen issizlik, saglik ve emeklilik yardimlarini da iceren galisanlarin yan tcret

haklari dahil) + kendisi adina tek basina calisanlarin gelirleri + yerlegsiklere



12

O0denen net faiz + yerlesiklerin elde ettigi kira gelirleri ve lisans/telif/patent hakki
vb. rant gelirleri + isletmelerin yerlesiklere 6dedigi kar paylar + [hukimet
tarafindan igletmelerin mal ve hizmet satiglarina konan satig vergilerinden
olusmus dolayli vergiler — destek 6demeleri (stbvansiyonlar)] + sermaye
mallarinin zarar gérmesi vb. nedenlerle elden ¢ikmasina karsi ayrilmis olan ve
mevcut ekonomik Uretim duzeyinin korunmasi igin harcanmasi gereken para
miktari olan amortisman + yabancilarin net geliri” formultyle bulunabilir. Bu
formuldeki ifadeler biraz daha agcilabilir. HukUmetin isletmelerin yaptigi
satiglara uyguladigi satig vergileri, isletmelerin Uretim maliyetlerini artirir ve bu
ylzden mal ve hizmetlerin nihai fiyatlarini da artirir. Amortisman, duran bir
varhigin degerinde asinma ve eskime nedeniyle olusan dusustir. Yabancilarin
net geliri; (GSYIH'i hesaplanacak Ulke olarak Tirkiye secildiginde),
yabancilarin, Turkiye sinirlari icerisinde mal ureterek elde ettigi gelirden

Turklerin yurtdiginda elde ettigi gelirin ¢ikartiimasiyla ulasilan degerdir.

Bir GSYIH verisi, “Uretim (katma deger) yontemi” ile, tilkedeki belirli bir zaman
suresi icinde Uretilen ve fiyatlari o yilin piyasalarindan elde edilmis olan tim
nihai mal ve hizmetlerin katma degerlerinin parasal degerlerine odakli olarak,
“GSYIH = = (mal veya hizmetin giincel piyasa fiyati (cari fiyati)) x (mal veya
hizmet miktari)” carpimlarin toplami formultyle bulunabilir. Katma deger, bir
isletmenin net ciktisi olup isletmenin satiglarindan Uretim sireci boyunca
O0demis oldugu mal ve hizmet alimlari dusulerek hesaplanir. Dolayisiyla,
formil, “GSYIH = giktilarin briit degeri — ara tiiketim degeri” olarak da ifade
edilebilir. Uretim ydntemi, isletmelerin tretim sirecinde olusturdugu katma
degerlerin toplami olarak da gérulebilir.

GSYIiH'in “harcama yontemi”, “gelir yontemi” ve “lretim ydntemi” ile hesabi
ayni sonucu verir (Sekil 1.1). Ornegin, fabrikada galisan bir teknisyen ele

alinsin.
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Mal ve hizmetler
2]
o Tuketim harcamalari

H H |
Gelir

(Ucretler, kiralar, faiz,
Hane halklari kar paylar) Isletmeler

Uretim faktorleri
(dogal kaynaklar, sermaye,

emek, girisimci)

Sekil 1.1. iki sektérlli gevrimsel akis modeli

Harcama yonteminde; teknisyen, maasini almasinin sonrasinda, alig-verise
gider ve cgesitli mal ve hizmetleri satin almak igin gelirini harcar. Tum gelirini
tuketim harcamalarina harcadigi varsayildiginda, “kazanilan gelir = harcanan
gelirdir. Bir Ulkede yerlesik olan tim vatandaslar tipki bu teknisyen gibi
harcamalar yapar; GSYiH, tim bu harcamalarin toplamidir. Gelir ydnteminde;
fabrika, Grtnler Uretir. Teknisyen, fabrikadaki hizmetine karsilik olarak maasini
alir. GSYIH, veri bir yilda, tipki bu teknisyen gibi, tlkede yerlesik olan tim
vatandaglarin kazanilmis gelirlerinin toplamidir. Tum gelirin harcandigi
varsayimi altinda, “harcama yoéntemi” ve “gelir ydntemi” ile GSYIiH'in degeri
ayni olmaktadir. GSYiH'in “harcama ydntemi” ile hesaplanmasi, GSYiH’in en

yaygin hesaplama yontemidir.

Makroekonomik incelemelerde “gelir’in yerine, degisik vekil dediskenler
(sanayi uretim endeksi (SUE) vb.) de kullanilabilmektedir. SUE verileri,
Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF) yayinladigi Uluslararasi Finans istatistik
(IFS) yilhiginda yer almaktadir. GSYiH verilerinin geyreklik veriler oimasi, SUE
verilerinin aylik veriler olmasi nedeniyle, arastirmalarda, GSYiH igin SUE vekil
degiskeni kullanilabilmektedir.
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1.2. Enflasyon (Fiyatlarin Genel Diizeyindeki Degisim)

Fiyatlarin genel duzeyi, ekonominin igleyisinde dne ¢ikan secilmig belirli mal
ve hizmetlerin olusturdugu bir sepetin parasal karsihgidir. Fiyatlar genel
dizeyindeki surekli ve hissedilir artislar “enflasyon”, slrekli dususler ise
“deflasyon” olarak adlandirilsa da, enflasyonun negatif degerler alabilecegi

dugunulerek her iki kavram da “enflasyon” kavrami ile ifade edilebilmektedir.

Fiyatlar genel duzeyi arttiginda, bir birim para birimi, dnceki duruma gore daha
az mal ve hizmet satin alabilmekte, sonugta da, bir birim paranin satin alma
gucu dugsmekte ve paranin gercek degeri azalmaktadir. Boylelikle, nominal
(gbrinen) milli gelir, nominal gelirle satin alinabilen mal miktari olan gergek

milli gelirden daha buyuk bir deger alir.

Enflasyon, siklikla, fiyatlar genel dizeyi endeksinde zamanla olugan yillik
yuzde degisim olan “enflasyon orani” dlgusiyle hesaplanir. Fiyatlar genel
dizeyi endeksinin vekil degiskeni olarak, yani, bu endeksi ifade etmek Uzere,

genellikle, tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) kullaniimaktadir.

Mal ve hizmetlerin fiyatlarini olugturan en 6nemli etken, “mal ve hizmetler” ile
“‘ekonomide dolasimda olan para miktari” arasindaki dengedir. Mal ve hizmet
miktarindaki artisa paralel olarak para miktari dengeli bir sekilde artarsa,
fiyatlarin genel duzeyi dedismez. Piyasadaki “mal ve hizmet miktar1” ve “para
miktari” arasinda bir dengesizlik olustugunda, bunlardan digerine gore daha

az olani, digerinden daha kiymetli hale gelir.

Paranin mal ve hizmetlere gore asiri derecede ¢ok olmasi, yiksek enflasyon
oranina neden olur, parayi degersizlestirir. Halk arasinda bdylesi bir durum
icin, “paranin pul olmasi” tabiri kullanilir. Mal ve hizmetlere olan asiri talep ile
uretim maliyetlerindeki artig, ylksek enflasyon oranina neden olan diger

etmenlerdir.
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Mal ve hizmetlerin fiyatlarinin diizeyindeki genel diists olan negatif enflasyona
neden olan etmenler olarak; artan verimlilik ve teknolojinin gelismesi nedeniyle
veya paranin satin alma gucunun daha da artmasi nedeniyle mal arzinin bu
mallara olan talepten daha yuksek olmasi, para arzindaki daralma ve kredi
arzindaki daralma one gikmaktadir. Paranin satin alma gucunun artmasi, para
arzindaki azaligtan kaynaklanabilecedi gibi tuketici harcamalarina olumsuz
etkisi olan kredi arzindaki azalistan da kaynaklanabilir. Negatif enflasyonda,
insanlar, gelecekte simdi satin alabileceklerinden daha fazla Grin satin
alabileceginden negatif enflasyon insanlari para biriktirmeye 6zendirmektedir;
bu ise, ekonominin durgunluktan (resesyon) daha agir bir gerileme olan ve
ekonomik faaliyetlerin uzun sureli ve kalici olarak geriledigi bir bunalima
(depresyon) girmesine neden olabilecek olumsuz doéngulere yol

acabilmektedir.

Enflasyonun bir Glke ekonomisi tzerine olumlu ve olumsuz ¢ok c¢esitli etkileri
vardir; bazen, belirli bir konuda, enflasyon, hem olumlu hem de olumsuz
etkilere sahiptir. Bodylesi konular, ayni maddeler altinda igslendiginde,

enflasyonun ulke ekonomileri tizerine etkileri asagida siralanmaktadir:

(1) issizligi azaltir: calisanlarin Gicretleri, nominal degerleri esnek olmadigindan
yapiskan olma egilimindedir; Ucretler, ekonomideki degisimlere tepki olarak
yavas degisir ve pek fazla artmaz. isverenin iscilere 6dedigi toplam reel ticret
duser. Bu da, issizligi azaltarak isglcu piyasalarinin daha iyi ¢aligabilmesini
saglar. %5 enflasyona sahip bir ekonomide %2,9’luk bir Ucret artisi, gercekte,
“%0 enflasyonun yasandigi bir ekonomide %2’lik bir Ucret kesintisine esittir;
ancak, galisanlar, gergekte bir Ucret kesintisine tabi tutulduklar halde, bunu
boyle gormezler: %2’lik Ucret kesintisi, bir hakeret olarak algilanabilirken,
%2,9’luk sanal bir Ucret artisi, ne olursa olsun, hala bir Gcret artisi olarak
gorulebilmektedir (Mankiw, 2015:125). Enflasyonlu bir ekonomide, ¢aliganlarin
nominal Ucretleri nadiren dugmektedir. O enflasyonlu veya negatif enflasyonlu
bir ekonomide, is¢iler maas kesintilerine itiraz edip direnebilmekte ve sonucta

da isten c¢ikarilmaktadir, bu da, issizligi artirmaktadir. Pozitif enflasyonlu bir
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ekonomide, enflasyon belli bir orana ulastiginda, calisanlarin Ucretlerinin
yukari yonli yapiskanhdi, isverenlerin isglici maliyetlerini gercekte

dusirmekte ve igsverenler daha fazla is¢i istihdam edebilmektedirler.

(2) Merkez bankalarinin kontrolinde olan para politikasi; Gretim ve enflasyon
Uzerinde belirleyici olan, para arzi, kisa vadeli faiz oranlari ve déviz kurlari gibi
degiskenlerin kontrol edilmesine dayanan bir stratejiler butiintdtr. Enflasyon
sayesinde, merkez bankalari, para politikasini yurutirken daha serbest

hareket edebilmektedirler.

(3) (Pozitif) enflasyon, negatif enflasyonla ilgili verimsizlikleri 6nler.

(4) Enflasyon, negatif reel faiz oranlarina zorlayarak insanlari para biriktirme
yerine kredi kullanmaya, harcama yapmaya ve yatirim yapmaya 6zendirir.
Para biriktirilip elde tutuldugunda, enflasyon yuzinden erimekte, hatta
mevduat faizi olarak degerlendiriimeye calisildiginda bile piyasadaki mal ve
hizmetlerin artan fiyatlar ylzinden eldeki paranin alim glici énceki duruma

go6re daha zayif kalabilmektedir.

Enflasyon, daha buyulk bir enflasyonu tetikler: “Enflasyon ylziinden madem ki
param eriyor, parami harcayim, yatirrm yapayim” dustncesi, enflasyonu daha
da artirabilmekte ve yikici bir kisir dongu olugturabilmektedir. Hane halki ve
isletmeler, surekli deger kaybeden paralarini ellerinde tutma suresini azaltmak
igin paralarini daha hizl harcarlar. Ulke ekonomisi, hi¢ kimsenin elinde tutmak
istemedigi nakit paralarla calkalanir. Para arzi, para talebini agar ve para
biriminin satin alma gucu (paranin fiyati) her zamankinden daha hizl bir
oranda duser. isler iyice cigrindan ciktiginda, insanlar, nakit paraya “veball”
muamelesi yapar ve nakit parayi elde tutmak yerine, ihtiya¢ duyduklarinin da
Otesinde hammadde ve ev esyasi biriktirirler. Ellerinde tuttugu parayi bir an
once harcamak isteyen insanlar, maas gunleri ¢catip paralarini gektiklerinde,

ellerindeki parayi, yerli yersiz her seye hizlica harcarlar. Ellerinde tuttuklari
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para, daha da degersiz hale gelmeyinceye kadar, bu béylece surlip gider.

Boyle bir ekonomi senaryosu da olasi bir durumdur.

(5) Enflasyon, bor¢clanma maliyetini dagurdr: Ekonomi sisteminde bir merkez
bankasi olmadiginda ya da merkez bankasi yetkilileri bagimsiz olmayip, tlkeyi
yoneten politikacilarin talimatlari dogrultusunda hareket ediyorsa, enflasyon,
genellikle, borglanma maliyetlerini dusurur. Yilhk %10 faiz oraniyla 20.000 TL
bor¢ alindiginda; enflasyon orani %20 ise, alinan borcun gercek degeri,
borcun anaparasi ve 6denecek faizin toplaminin gercek degerinden daha hizl
azalrr. Ulkedeki hane halkininin borg dizeyleri ylksekse, politikacilar,
secimleri kazanabilmek adina, merkez bankasina para bastirtip enflasyonu
artirabilir ve boylelikle se¢cmenlerin, kredi veren ekonomi birimlerine olan

yukumlaltklerini hafifletirler.

Enflasyon, borglanma maliyetini artirir (Floyd, 2019): Devletler, para politikasi
kullanarak enflasyonu yonetmek ve fiyat artiglarini kontrol altinda tutmak
isterler. Merkez bankasi, enflasyonu, para politikasiyla kontrol altinda tutmak
icin, enflasyon ve faiz oranlari arasindaki iliskiden yararlanir. Faiz orani, para
bor¢clanmanin maliyetidir. Faiz oranlari disukse, bor¢glanma maliyeti de dusuk
oldugundan, bireyler ve isletmeler, ihtiyagc duyduklari seyler i¢in ucuz bir
sekilde borg alabilirler. Yani, disuk faiz oranlari, harcamalar yapmayi ve
yatirimi 6zendirir. Bu ise, enflasyonu artirir. Diger taraftan, yiksek faiz oranlari,
isletmelerin ve tlketicilerin mal ve hizmet satin alimlarini ve yatirm
yapmalarini engeller; bu ise, ters etki yaratarak enflasyonu dusurir. Denge
noktasinda, dusuk enflasyonda, faizler, yani, borglanma maliyeti de yuksek

olmus olur.

(6) Enflasyon, ekonomik buyumeyi artirir: Enflasyon, mevduat faiz oranlarini
yukseltmek igin tetikte bekleyen bir merkez bankasi olmadiginda, ekonomi
birimlerinin bankaya yatirdiklari mevduatlarin satin alma gucli zamanla
eridiginden, insanlarin tasarruf yapma egilimlerini torptlemektedir. Satin alma

glcundn bu erime olasiligi, tuketicileri ve igletmeleri, paralarini harcamaya
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veya yatirrm yapmaya tesvik etmektedir. Dolayisiyla, enflasyon, en azindan
kisa vadede, harcama ve vyatirmlarda artis saglayarak ekonominin
biyuUmesine katkida bulunmaktadir. Ayni sekilde, enflasyon ve igsizlik

arasindaki negatif ilinti, istihdami ve ekonomik baylimeyi artirabilmektedir.

Enflasyon, istihdami ve ekonomik buyameyi dusudrir: Enflasyon, kabaca,
fiyatlar genel duzeyinin artmasi1 demektir. Mal ve hizmetlerin fiyatlarinin ylksek
olusu, bunlara olan talebi azaltir. DuslUk talep, daha az Uretimle sonuglanir.
Daha az Uretim ise, daha az Urin Uretilmesini gerektirir, bu da, nihayetinde,

ihtiya¢ duyulan ¢alisan sayisini azaltir.

(7) Enflasyon, paranin satin alma gucuna eritir.

(8) Gelecekte olusmasi beklenen enflasyon dederinin belirsizligi, yatirrm ve

tararruf yapma sevkini kirar.

Enflasyonun olumlu ve olumsuz etkilerini listeledikten sonra, bahsedeger diger
bir nokta, stagflasyondur. Durgunluk (resesyon), ekonomide reel GSYiH'in iki
veya daha ¢ok ceyrek yil periyoduyla arka arkaya negatif buytmesidir.
Stagflasyon (durgunluk icinde enflasyon) ise, durgunluk ve enflasyonun ayni
anda gorulmesidir. Normalde, enflasyon orani ve issizlik orani, birbirleriyle ters
ilintilidir; yani, biri diserken digeri yukselir. Stagflasyonun héakim oldugu bir
ortamda ise hem enflasyon hem de issizlik ayni anda yukselmektedir.
Sanayilesmis bir Ulkede, ekonomi, tam istihdamin altindaysa, toplam talepteki
artig, istihdami artirir, bu da arzi artirir ve fiyatlar genel dizeyi dengelenir.
Ekonomi tam istihdamdaysa (tam istihdam, ekonomideki tim dretim
faktorlerinin tam olarak kullaniimasidir, ancak, tam istihdam, genellikle, emek
Uzerinden tanimlanir. Tam istihdam, toplam isgucinin hepsinin istihdam
edilmesi, yani, “galigmak isteyen herkesin is bulmasi” demek degildir), tim is
glcu olanaklari halihazirda kullaniimakta oldugundan istihdamda daha fazla
artis saglanamayacag! i¢in arz arttirlamaz. Boylesi bir durumda, talepteki

artig, enflasyonu artmaya zorlayacaktir.
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Enflasyonun bir diger etkisi olarak, para birimini glg¢lendirmesinden veya
zayiflatmasindan, bir baska deyisle, doéviz kurunu artirmasi veya

dusurmesinden soz edilebilir:

Yuksek enflasyon, siklikla, dlisuk doéviz kuru ile iligkilidir, ancak bu iliski,
genellikle, zayif para biriminin enflasyona sebep olmasi seklinde olup, yluksek
enflasyonun para birimini zayiflatmasi seklinde degildir. Onemli miktarlarda
mal ve hizmeti, yabanci Ulkelerden ithal eden bir Ulke ekonomisinde, para
biriminin degeri, ticaret yaptigi Ulkeyle karsilastirildiginda dastugunde, yapmis
oldugu ithalat igin yerel para birimi cinsinden daha fazla édeme yapmak
zorundadir. Ornegin, Turk lirasi, ABD dolari karsisinda %10 deger
kaybederse, ABD, Turkiye’ye sattigi drtnlerin fiyatini, bu Granleri TUrkiye'ye
satarken tlkemize %10 daha fazla bir maliyete neden olacak 6lctide artirmak
zorunda degildir; doviz kurunun zayiflamasi, bu nétrlestirme etkisini tek basina

yapabilir. Bu da, Turk ekonomisinde, enflasyonla sonuglanir.
1.3. Mevduat Faizi Orani

“‘Mevduat” s6zcugu, etimolojik olarak “emanet edilmis seyler” anlamina
gelmekle birlikte, ekonomi dilinde, istenildigi an ya da belli bir vade ya da ihbar
suresi sonunda cekilmek Gzere bankalara veya benzeri kredi kurumlarina faiz

getirisi elde etmek amaciyla yatirilan parayi ifade etmektedir.

“‘Nominal faiz orani”, enflasyonu dikkate almayan faiz oranidir. “Reel faiz
oran!”, yaklasik olarak, nominal faiz oranindan beklenen enflasyon oraninin
cikartilmasiyla elde edilen, yani, nominal faiz orani Uzerinden enflasyonun
etkilerini ortadan kaldirarak elde edilen faiz oranidir. Reel faiz orani (r),

nominal faiz orani (i) ve beklenen enflasyon orani (f) arasinda,

1+,

1+7141 = T+ s
t+1

(1.1)
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iligkisi vardir. Bir yatirnmci, faiz orani i, iken t aninda 1 TL'lik tahvil satin
aldiginda, t + 1 anindaki paraya gevirme vaktinde, 1 + i; TL alir. Ancak, t + 1
anindaki enflasyon oraninin f;,,; olmasi bekleniyorsa, tahvilden elde edilen

getirinin simdiki degeri T olur; bu ise, t + 1 anindaki gergek getiri olan 1 +
t+1

1:41 Ye esittir. Fisher etkisi olarak adlandirilan bu esitlik, enflasyon ile hem reel
hem de nominal faiz oranlari arasindaki iliskiyi agiklamaktadir. Bu degiskenler
arasindaki (1 +i;) = (1 + r:41)(1 + f;41) iligkisi nedeniyle, kiiglik degismeler
Icin, 141 = iy — fr41 Yaklagikhgr gecerlidir. Bu yuzden, nominal faiz oranlari
enflasyon oraniyla ayni oranda artmadidi surece, enflasyon orani artarken reel

faiz oranlari duser.

1.4. D6viz Kuru

“Doviz”, etimolojik olarak, Uzerinde kraliyet armasi bulunan banknottur. “Déviz

kuru”, bir Glkenin para biriminin yabanci para birimi karsisindaki degeridir.

Doviz kuru hareketleri, tuketicilerin yurt icinde mal ve hizmetlere 6dedigi
fiyatlara etkimektedir. DOviz kurlarn ile yurtici enflasyon arasindaki iliskiyi
anlamak icin disalimci (ithalatgl) ve digsatimci (ihracatgi) dlkeler arasindaki
ikili doviz kurlarinin 6tesine de bakilmalidir: disalimci Ulkenin para birimi ile
mallarin faturalandigi para birimi arasindaki doviz kuru hareketi, gézénine

alinmasi gereken ¢ok dnemli bir faktordar.

Doviz kurlari, marketlerde alig-veris esnasinda 6denilen fiyatlar igin dnemlidir,
bu yluzden TL, bir yabanci para birimine gore deger kaybederse, Turkiye'ye
ithal edilen yabanci mallar daha pahali hale gelir ve bu, marketlerde mallar icin

o0dedigimiz fiyatlar artirir.

Doviz kurlarinin yurtigi enflasyonunu nasil etkiledigini anlamak igin, siklikla,
ithalatgi Ulke (Turkiye diyelim) ve Turkiye’ye mal ihrag eden tlkenin para birimi

arasindaki ikili doviz kuruna bakilmaktadir. Ancak, Turkiye’ye mal ihra¢ eden
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Ulke, mallarini kendi para birimi cinsinden veya TL cinsinden degil de, t¢lincu
bir para birimi cinsinden faturalayabilmektedir. Ornegin, Cin’li bir isletme,
Tarkiye’ye mal ihrag ederken, Renminbi yerine ABD dolari cinsinden
faturalandirma yapabilmektedir. Boylesi bir durumun Turkiye'deki enflasyona
etkisinin hesabinda, Cin-Turkiye arasindaki ikili déviz kuru degil, TL ve ithal
edilen mallarin faturalandirmasinda kullanilan para birimi arasindaki doéviz
kuru one ¢ikar. Mallarin faturalandirildigi para biriminin etkisinin incelendigi bir

calismada, Sterlin’in diger para birimlerine gore degistigi U¢ ana olay olan

m Kasim 2008 - Ocak 2009 arasindaki Buytk Durgunluk dénemi

[Sterlin, ABD dolari kargisinda %19,4, ortalamada %12,9, Euro karsisinda
%12,3 deger kaybetmistir],

m Ocak-Mart 2015 arasindaki AB kamu/devlet bor¢ krizi

[Sterlin, ABD dolari karsisinda %4,7 deger kaybetmis, ortalamada %2,6 deger
kazanmig, Euro kargisinda %6,2 deger kazanmistir],

m 23.06.2016’daki Brexit oylamasini izleyen dénem

[Sterlin, Mart-Mayis 2016 ceyregdiyle karsilastirildiginda, Haziran-AJustos
2016’da, Euro karsisinda %7,6, Ulkelere ve bolgelere gore ticaret agirlikh

bazda ortalama %7,0, ABD dolari kargisinda %6,3 deger kaybetmistir]

olaylarina odaklaniimistir. Sematik olarak, basitce verildiginde;

Buylk Durgunluk dénemi | AB kamu/devlet borg krizi | Brexit oylamasi sonrasi
$: —%19; Ort: —%13;€: —%12 | $: —%5; Ort: %3; €: %6 | €: —%8; Ort: —%7; $: —%6.

Yukaridaki tg¢ olay birlikte degerlendirildiginde; Sterlin’in, ticaret agirlikl bazda
degisimine gore sekillenmesi beklenen enflasyon, son tahlilde, Sterlin’in, dolar
kargisindaki pozisyonu ince ayarindan etkilenmektedir. Enflasyon, mallarin
faturalandirildigi para birimi dikkate alindiginda, Buyik Durgunluk esnasinda
ve Brexit oylamasini izleyen sirecte, Sterlin, dolara gére zayif kaldigindan,
beklenenden ¢ok artmistir. Ozellikle de Blyiik Durgunluk esnasinda, Sterlin,

dolara goére bllyiik oranda deger kaybetmistir; bunun, ingiltere’nin ithal ettigi,
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dolar cinsinden fiyatlandirilmis olan mallarin fiyatlarina buyldk bir etkisi
olmustur; bdylelikle, ingiltere’deki enflasyon beklenenden ¢ok artmistir.
Enflasyon, mallarin faturalandinldigi para birimi dikkate alindiginda, AB
kamu/devlet borg krizi esnasinda; enflasyonda, ticaret agirlikl bazda Sterlin’in
%3 deger kazanmasina orantili bir digme beklendigi halde, Sterlin, dolara
gbre zayif kaldigindan, enflasyon, beklenenden daha az dusmustir. Bu
sonuglar, merkez bankalari icin dnemlidir: politika yapicilari, doviz kurlarinin
tuketici fiyatlari enflasyonuna etkisini degerlendirmek istediklerinde, ithal
edilen mallarin faturalandirildigi para birimini dikkate almali ve bdylelikle bazi
doviz kurlarinin enflasyonu aciklamak igin digerlerinden daha o6nemli

oldugunun farkinda olmalidirlar (Chen, 2019).
1.5. BIST100 Endeksi
“BIST100 endeksi”, Borsa istanbul hisse senedi piyasasinda islem goren, en

yuksek piyasa degeri ve islem hacmine sahip 100 hisse senedinin

performansini dlgen bir géstergedir. BIST100,

1 (Fit/De)(NyeHi) Ky
B

BIST100, = (1.2)

formiliyle hesaplanmaktadir (Borsa istanbul, 2020:7). Bu formilde;
BIST100,: BIST100’Un t anindaki deg@eri; n: BIST100’e dahil olan pay (sirket)
sayisl; Fj;: i. payin t anindaki fiyati; D;: BIST100’Un ddviz kurunun t anindaki
degderi, N;;: i. payin t anindaki toplam sayisi; H;: i. payin, t aninda, BIST100
hesabinda kullanilan fiili dolagimda bulunan kisminin toplam pay sayisina
orani; K;;: i. payin t anindaki katsayisi; B;: t aninda, dnceden belirlenen bir
tarihteki, baz BIST100 degeri bolenidir. Piyasa degeri yuksek bir igletmenin
hisse senedi fiyatindaki deg@isimlerin BIST100’0 ¢ok fazla etkilemesinin dniine
gecmek icin, hisse senetlerinin BIST100’deki agirhgi %10 ile sinirlandiriimistir.
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BIST 100 endeksi, aksi belirtiimedidi strece bir fiyat endeksidir. BIST100’U

getiri endeksi olarak hesaplamak da mimkunddr.
1.6. Degiskenler Arasi iligkiler

Bu kisimda, GSYiH, enflasyon orani, BIST100 endeksi, mevduat faizi orani ve

doviz kuru degiskenlerinin birbirleri arasindaki iliskiler agiklanmaktadir. Ikiserli
olarak karsilikli iligkiler ele alindiginda, incelenmesi gereken (;) = 10 durum

varoldugundan, tum bu durumlarin ayrintili olarak incelenmesi tezin kapsami
digindadir. Ulke ekonomisinin ticari ve finansal agidan disa agikliginin orani,
kismi rezerv bankaciligi duzeninin uygulanma duzeyi gibi birgok etmen, bu
degiskenler arasindaki iligkileri etkilemektedir. “Kismi rezerv bankaciligi
dizeni”, musterilerin yatirmis olduklari paralarin sadece kuglk bir kisminin
cekilmeye hazir bicimde gergek nakit para olarak tutulmasi, geriye kalan biyuk
kisminin kredi olarak verilmesi yoluyla bankalarin kar etmesini saglayan

bankacilik dizenidir.

Faiz oranlari; ekonomik bulylme, istihdam yaratma ve enflasyon Uzerinde
derin bir etkiye sahip oldugundan, faiz oranlarini etkilemek bir merkez

bankasinin yaptigi en énemli iglerden biridir.

Bir merkez bankasi, Glke ekonomisinde istikrar saglamak ve bankalarin ihtiyac
duydugu likiditeyi saglamak igin bankalara verdigi kisa vadeli borglarin ve
bankalardaki fazla likiditeyi c¢cekmek amaciyla bankalardan yaptigi

bor¢lanmanin faiz oranlarini kendisi belirler.

Merkez bankalari, enflasyonu para arzi aracihgiyla kontrol edebilir. Para
miktari, Ulke ekonomisinden daha hizli blylrse, para degersizlesir ve
enflasyon olugur. Bir merkez bankasi, genellikle, basit bir yasal emirle konut
kredileri, tasit kredileri veya bireysel krediler gibi krediler igin dogrudan kendi

basina faiz oranlarini ayarlayamaz. Ancak, merkez bankalari, bir yandan
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bireylerin tasarruflarini ¢ekip tutan diger yandan mdusgterilerine kredi
kullandittiran ticari bankalarin, “baz (politika) faiz orani” olarak adlandirilan
merkez bankasindan bor¢clanma orani ile piyasadaki faiz oranlarini istedigi

diuzeylere yonlendirebilmektedir.

“Baz faiz oran!”, bir merkez bankasinin ticari bankalara borg¢ verirken
bankalara yukledigi faiz oranidir. Merkez bankasi, para politikasi geregi, baz
faiz oranini artirirsa, ticari bankalarin merkez bankasindan borglanma maliyeti
artar. Bu, bankalarin da kendilerini disunlp, kendi kredi faiz oranlarini ve
mevduat faizi oranlarini artirmalarina neden olur. Mevduat faiz orani
artigindan, (Turkiye igin) TL'ye talep artar. Isletmeler ve tiketiciler,
bankalardan borglanmayi daha pahali bulur. Isletmelerin ve tiiketicilerin,
harcamalari ve yatirimlari azalir, tasarruf yapma egilimleri artar; ekonominin
blylmesi yavaslar. Bireyler, faiz kazanmak istegiyle ticari bankalara para
yatirirlar; bu da, banka hesaplarinda mevduat faizi i¢in daha fazla nakit para
tutulmasina yol acgar. Dolarin degeri ve TRY/1USD kuru duser; sicak para girigi
artar. Daha az para harcanmaya baslandiginda, para arzi daralir ve mallara
olan talep diser. Mallara olan talebin ve tiketimin diismesi, Uretimi olumsuz
etkiler, mallari ucuzlatir ve enflasyon oranini dasurur (Sekil 1.2); issizlik artar.
Ekonomi sisteminde yeterli para bollugu olmadiginda, dolagimdaki para
kitlasir. Bu para kithdi, paranin degerini arttirir. Ancak, merkez bankalari, kendi
Ulkelerinin paralarinin (daha agikg¢asi, kurun) daha degerli olmasini genellikle
istemez; zira, bir merkez bankasi i¢in, negatif enflasyon, neredeyse asiri
enflasyon gibi tehlikeli bir durumdur. Bu yuzden, merkez bankasi, enflasyonu
hedefledigi orana yakin tutmak icin, eger simetrik enflasyon orani hedeflemesi
yapmissa, her iki yonden de, yani enflasyonun beklenenden az veya fazla
olmasini 6nlemek igin, faiz oranlarini kontrol eder. Dinyadaki ekonomilere
bakildiginda, merkez bankalari, tam bir genelleme yapmak dogru olmasa da,
genellikle, gelismis ekonomilerde %2, gelismekte olan ulkelerde ise genellikle
yaklasik olarak %3 - %4 oraninda bir enflasyon hedeflemesi yapmaktadirlar.
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Sekil 1.2. Baz faiz oraninin artiriimasinin enflasyonu dusurmesi

Bir merkez bankasi, hikiimetin mali politikasi ve merkez bankasina baskisinin
bir sonucu olarak, baz faiz oranini dusurlrse; ticari bankalarin merkez
bankasindan borglanma maliyeti azalir. Bu, bankalarin da kendilerini disunup
kendi kredi faiz oranlarini ve mevduat faizi oranlarini disurmelerine neden
olur. isletmeler ve tiiketiciler, bankalardan borglanmayi daha ucuz bulur.
isletmelerin ve tiiketicilerin, harcamalari ve yatirimlari artar, tasarruf yapma
egilimleri azalir. Daha ¢ok para harcanmaya baslandiginda, “dolagsimdaki para
miktari”, yani, para arzi artar ve mallara olan talep artar. Toplam talep ve
tuketimdeki artig, Gretimi olumlu etkiler, ekonomi bilyur; enflasyon artar, igsizlik
azalir (Sekil 1.3). Ozetle, baz faiz orani disirildiginde, enflasyon artar.
Mevduat faiz orani azaldigindan, (Turkiye igin) TL'ye talep azalir; dolarin
degeri ve TRY/1USD kuru artar; sicak para girisi azalr. Uretim yapma maliyeti

artar; cari agik artmaya baglar.
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Sekil 1.3. Baz faiz oraninin disurilmesinin enflasyonu artirmasi
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Uzun vadede, para politikasi sadece fiyatlar genel diizeyi Gizerinde etkiliyken
kisa vadede, para politikasi, fiyatlarin ve Ucretlerin hizli ayarlanamamasindan
oturi hem enflasyonu hem de (retim dizeyini etkileyebilir. Ornegin,
ekonominin durgun oldugu bir donemde, genigletici para politikasi Uretim
dizeyini olumlu etkileyebilmekte, ancak para arzindaki artis ayni zamanda
fiyatlar genel dizeyinin artmasina neden olabilmektedir. Bu yuzden, bir
merkez bankasi, para politikasini uygularken, kisa vadede enflasyon ve uretim

diizeylerine iligkin hedefleri arasinda bir denge gozetir.

Merkez bankasi, acgik piyasa islemleriyle devlet tahvillerini alip satarak da
dolagsimdaki para miktarini etkileyebilir. Merkez bankasi, bankalardan ve
isletmelerden devlet menkul kiymeti (tahvil) satin alarak, bankalarin
varliklarinin serbest kalmasini ve kredi kullandittirmak icin daha fazla paraya
sahip olmalarini saglayarak, dolagsimdaki para miktarini artirir. Genisletici bir
para politikasinin bir pargasi olan dolagimdaki para miktarini boylesi bir artirma
uygulamasi, ekonomideki faiz oranini dusurir. Merkez bankasi, elinde tuttugu
devlet menkul kiymetini ekonomi birimlerine satarak, bankalarin varliklarinin
blokelenmesine ve kredi kullandittirmak icin daha az paraya sahip olmalarina
yol acarak, dolagsimdaki para miktarini azaltir. Daraltici bir para politikasinin bir
parcasi olan dolagimdaki para miktarinin boylesi bir azaltimi, ekonomideki faiz
oranini yukseltir. Bu yluzden, para arzi ve ekonomi faiz orani ters orantilidir.
Daraltici bir para politikasi izlenerek ulasilan yuksek faiz oranlari, enflasyon

oraninin dusmesini saglar.

Acik piyasa islemleri; esnek, kullanimi kolay ve etkili olduklari icin merkez

bankalarinca siklikla kullanilan bir aractir.

Ozetle, bir merkez bankasi, llke ekonomisini saglikli bir sekilde ayakta
tutmaya caligir. Merkez bankasinin, ekonomide dolasan para miktarini kontrol
etmesi, ekonomiyi ayakta tutmasinin yollarindan birisidir. Bir merkez bankasi,

ekonomide dolasan para miktarini;
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- ticari bankalarin mdusterilerine kullandittirdiklari kredi faiz oranlarini
etkileyerek,

- bankalarin merkez bankasinda tutmak zorunda oldugu rezervlerin dizeyini
degistirerek, ve

- aclk piyasa operasyon islemleri yaparak,

kontrol edebilir. Saglikli ve surdurulebilir bir ekonomi igin dolasimda dogru

miktarda para varolmalidir.

Tez calismasinda kullanilan degigkenler hakkinda yukaridaki gibi genel bir
bilgi verdikten sonra, ¢calismamizla ilgili olarak, kisaca, literatlre de bakiimasi

faydali olacaktir.

Literatiirde; “BIST100, mevduat faizi, déviz kuru, enflasyon ve GSYiH”
degiskenlerinin birbirleri arasindaki iligkileri inceleyen birgok ¢alisma vardir.
Calismamiz, Tarkiye ekonomisi Uzerinden bu degiskenler arasindaki iligkileri
inceledigiicin, literaturden, benzer caligmalarin yine Turkiye ekonomisi Uzerine
olacak bicimde secilmesi, bir karsilastirma yapilabilmesi igin daha uygun

olacaktir. Cizelge 1.1'de bu ¢alismalara yer verilmektedir:
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Cizelge 1.1. Makroekonimik degiskenler arasi iligkileri inceleyen calismalar

Calisma Yontem; Veri; Degiskenler Sonug
Fourier Granger Causality Test
(Kilei Degiskenler: merkez bankasi faiz
2019) | Oranlan (gecelik repo oranlar) ve gecelik repo oranlari — TUFE orani.
enflasyon (TUFE) orani
D6nem: 2005-2017
(Dickey-Fuller birim kdk sinamasi,
Johansen esbutlinlesme incelemesi) _
altin fiyati — IMKB sinai endeksi;
Vektor hata diizeltme kalllblna (VHD) petrol fiyati — IMKB sinai endeksi
dayali Granger nedensellik sinamasi (kisa dénemli etki):
(Binici, Degiskenler: enflasyon orani, sanayi
2012) iiretim ende:ksi, yabanci portfdy IMKI? sinai end.ek3| — F|I§ tlcgret dengesi;
yatinmlari, IMKB-sinai endeksi, altin IMKB sinai endeksi — faiz orani;
fiyati, petrol fiyati, dis ticaret dengesi, IMKB sinai endeksi — petrol fiyati
faiz oranlari (uzun dénemde etki)
Donem: 1997- 2011 aylik verileri
Granger Nedensellik sinamasi faiz orani <> BIST100 endeksi:
(Tatar, Degiskenler: BIST100 endeksi, sanayi sanayi tretim endeksi —> faiz orani
2015) Uretim endeksi, faiz orani, para arzi
(uzun dénemli iligki)
Donem: 01.2009-12.2013 aylik verileri
Granger Nedensellik sinamasi
Degiskenler: BIST100 endeksi, altin faiz orani (-) = BIST100 endeksi;
(Baydas, | fiyati, faiz orani, dbvi.z"kur.u, enflasyqn kur (-) = BIST100 endeksi.
2017) orani (TUFE), sanayi Uretim endeksi,

para arzi (M1)

Dénem: 01.2006-03.2016 aylik verileri

Cizelgedeki “(-) —»” gdsterimi, ilgili ydnde bir etkileme olmakla birlikte, bu etkilemenin

zit yonla yani, ters orantili oldugunu belirtmektedir.

Yapilan calismalarda, her ne kadar Granger nedensellik sinamasi kullaniimis olsa

da, kullanilan sinamanin 1969 yilinda Granger tarafindan gelistirilen 6zgin sinama

oldugu gorulmektedir. Bizim calismamizda ise, Geweke’'nin 1982 yilinda gelistirdigi

kosullu Granger nedensellik sinamasi ve Guo’nun 2008’de gelistirdigi kismi Granger

nedensellik sinamasi kullaniimigtir. Bdylelikle, ikiden fazla degiskenli diizende, iki

degisken arasindaki nedensellik iligkileri, diger degiskenlerin olasi etki karigimi

etkilerinden arindiriimis olarak, yani, sahte Granger nedensellikleri elenmis olarak

bulunmustur.
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2. BOLUM
KOSULLU VE KISMi GRANGER NEDENSELLIK KAVRAMI

2.1. Granger Nedenselligi (“G-nedenselligi”, “G-nedensellik”, “GN”)

Granger nedenselligi kavrami, Wienerin 1956 yilindaki c¢alismalarindaki
dusuncelerine dayanilarak ortaya konmus bir kavramdir (Wiener, 2013). G-
nedenselligi kavrami, 1969 yilinda dogrusal vektor 6zbaglanim kalplarinin (VOB)
kullanilmasi sayesinde daha anlasilir bigimde tanimlanarak bugunki bilinen
anlamdaki son seklini almistir (Bressler, 2011:323). G-nedensellik sinamasinda, VO
temel varsayimi, sinanan seriler arasinda G-nedenselliginin varolmamasi Uzerine
kurgulandigi icin ve istatistiksel sinamalari temel varsayima (VO) dayanarak
adlandirmak olagan bir uygulama oldugu igin, yazinda, iki zaman serisi arasinda “G-
nedensizligi” (“G-nedenselliginin yoklugu”) (G-noncausality) ifadeleri siklkla
yeralmaktadir. Bir dlizende ele alinan iki zaman serisi arasinda G-nedenselligi
sinanarak, bu zaman serilerinden birinin digerinin tahmininde kullanilip

kullanilamayacagi bulunabilir.

ilinti, nedenselligi gdstermez, yani, iki degisken ilintili olup, bu degiskenler arasinda
bir nedensellik iligkisi var olmayabilir; ilinti, nedensellik i¢in bir yeter kosul degildir.
ilk bakista, degiskenlerin birbirleri Uzerindeki 6ngérilebilirlik yetkinliklerini
Olgebilmemizi saglayan baglanimlardan (regresyon) yansiyanin sadece baglanim
kalintilarindaki ilintiler (korelasyon) oldugunu disunebiliriz; ancak, ilintilerin yanisira,
degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi de, baglanimlar kullanilarak olusturulan

0zel sinamalarla bulunabilir.

X: ve y; ikizaman serisi olsun. y; yalnizca kendi (y nin) gegmis degerleriyle tahmin
edilmesine (kisitli kalip) kiyasla, hem y nin hem de x in gegmis degerleri kullanilarak
(kisitsiz kalip) daha iyi tahmin edilebiliyorsa, x, y nin “G nedeni’dir (Granger,
1969:424). Bagka bir deyisle, x serisinin y serisine nedensel etkisinin varligi, y serisi
tahmin edilirken, y nin kendi gegmis bilgisine ek olarak x in de bilgisi eklendiginde
y nin daha iyi tahmin edilisinden (tahmin hatasinin azaligindan) anlagilir

(Roelstraete, 2011). Dolayisiyla GN, tasarim ve amaci agisindan bir nedensel etki
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Olgusudur; yani, tahmin hatasinda, nedensel etkilesim hesaba katildiginda nedensel
etkilesimin gbérmezden gelinmesine kiyasla gergeklesen azalmadir (Barrett,
2013:1).

Bir velinin gocugunun ogrenim hayati boyunca ¢ocugu igin yapacagl dershane
masraflari, 6zel okul harci vb. egitim harcamalarindaki artiglarin, gocugunun, egitim
hayatinda daha basarili sonuglar elde edecegi iddiasi dusundldigunde; egitim
harcamalarinin gocugunun egitim sonucuna ilintisi pozitiftir, yani, daha fazla egitim
harcamasi yapan velilerin gocuklari daha basarili sonuglar almaktadir. Herhangi bir
veri anda, etki karistirici degiskenler (gelir vb.) kontrol edildiginde, aciklayici
degiskendeki (egitim harcamalari) her ani degisimin, ani degisim sonrasinda, sonug¢
degdiskeninde (egitim basgarisi), ani degisimin olmadigi anlarla kargilastirildiginda bu
ani degisimlere uyan artiglara sebep oluyorsa, aciklayici degisken (egitim

harcamalari), sonug degiskeninin (egitim basarisi) G-nedenidir.

Esas itibariyla, Granger nedenselligi sinamasi, “post hoc ergo propter hoc (A olayi
oldu, daha sonra B olay! oldu; demek ki, B’nin sebebi A idi), (bundan sonra; bu
yuzden, bu sebeple)’” yanilgisini diglamadigindan, degiskenler arasindaki
nedensellik iligkilerini (matematiksel soyut mantik baglaminda) tam anlamiyla
sinamak i¢in uygun bir sinama degildir. Ekonometrideki s6zde “nedensellik
sinamasi” olarak adlandirilan her sinama i¢in bu dogrudur (Pfaff, 2007:14). Ancak,
ekonometri “nedensellik sinamalar”, hayattaki varolan gercekleri oldukga iyi
yansitmaktadirlar ve ekonomi, finans, doga bilimleri, tip gibi ¢ok farkli alanlarda

siklikla kullaniimaktadirlar.

2.2. ki Degiskenli Klasik G-Nedenselligi Sinamasi

Kavramlarin daha kolay anlagiimasini saglayacagi icin, ikiden fazla degisken iceren
bir dizendeki degiskenler arasindaki G-nedenselliginin incelenmesine gegcmeden
once, iki degiskenli bir diizende G-nedenselliginin bulunusu incelenmelidir. ikiden
fazla degisken igceren bir dizende etki karigimi ve etkilesim etkileri G-nedenselliginin
dogasini tamamen degistirdiginden, bu kisimda verilen bilgi, daha ziyade, G-
nedenselligi kavramina ve G-nedenselliginin iki degiskenli basit bir dizende nasil

belirlendigine yoneliktir.
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x; ve Yy, nin birlesik olarak duragan (yani, x, ve y, nin ortak olasihk dagilimi,
zamanda kaydirildiginda degismeyen) zaman serileri oldugu varsayilsin. x ve y,

kendi gecikmelerine bagl olarak ayri ayri 6zbaglanim (OB) gosterimiyle yazilabilir:

(0]

Xt = Z AqiXe—i T €1t

i=1

(2.1)

Ve = Z byiyi-i + &3¢

i=1

(&1¢: x¢ sUrecinin hata terimi; ,;: y, sirecinin hata terimi). Bu durumda, hem x, hem

de y, nin gecmis bilgisini iceren vektdr 6zbaglanim (VOB) gosterimi asagidadir:

(0] [0e]

Xt = z AziXe—i t Z C2iYt—i + €3¢

=1 =1
[ee] [ee]

Ve = Z byiye—i + Z dpiXe—; + &4t
i=1 i=1

(e3¢ ¥, nin gegmisini de igeren x, birlesik OB slrecinin hata terimi; &,,: x, nin

(2.2)

gecmisini de iceren y, birlesik OB siirecinin hata terimi; &5, ve &,, zaman iginde

ilintisizdir).

y nin x in 6ngdriilebilmesine bir etkisi varsa, 2, nin ¢Z, den anlamli olarak daha
- - . . 2 . 2 - -
klguk olmasini, bir baska deyisle, o, nin og,, den anlamli olarak daha buyik

olmasini bekleriz. “y den x e dogru nedensel etki”,

2
Fyox = In (“g;t> (2.3)
Oén

olarak tanimlanir. y den x e dogru nedensel etki yokken, agzst ve Uezu hemen hemen
esit (02, =~ d2,) olup F,,, =In1=0dir. y, x in G-nedeni oldugunda, ¢, < o2,

olup 62,/0Z, > 1 olacagindan, F,_,, > 0 dir. x ten y ye dogru nedensel etki,
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2
By =1In (";2t> (2.4)

a€4t

olarak tanimlanir. Az dnceki mantikla, x in y nin 6ngorulebilmesine bir etkisi varsa,
oz, < of,, olmasini bekleriz. x ten y ye dogru nedensel etki yokken, o2, ve o2,
hemen hemen esit (02, ~02,) olup F.,=In1=0 dir. x,y nin G-nedeni
oldugunda, o7, < o2, olup a2, /dZ, > 1 olacagindan, F,, >0 dir. x iny nin G-
nedeni olup olmadigl sinandiktan sonra, bu nedensellik iligkisinin dogru oldugu
gorulurse, bu iligski x — y seklinde gdsterilir; iligkinin yanhs oldugu (yani x in y nin G-

nedeni olmadidi) gorilirse, iliski x » y seklinde gosterilir (Sekil 2.1).

0o e oo
Fyr=In var(s;;) -

X=) ayxetep,| | Fr-ox= S0 (=S a2 oo Vide

- 1uXpite1e nedenzelik var(es;) : 2% T ) CoiVeitTear

i= vardir i= i=

® % Fry :Ln(l?m"{szt)) = EDC] Iml
J”rzzbu}’t-ﬁszr nedenseiik |\ var(ey;) J"t=zflzf}’r-f+zd2z'xr-f+34r

i=1 i=1 i=1
Indirgenmis Tam (Kisitsiz) Model
(Kisith) Madel

Iki degiskenli nedensel etkilesimler

Sekil 2.1. iki degiskenli Granger nedenselligi
Kaynak: (Youssofzadeh, 2013)

“Iki degiskenli klasik GN sinamas!” istatistigi, diizende sadece iki degisken yer
almasi nedeniyle dizende Uzerine kosullanilacak degiskenler olmadigindan ve bu
ylzden dizendeki iki degiskenin birbirlerine olan GN’nin arastirmasina higbir etki

karisamayacagindan kosulsuz bir GN istatistigidir.

iki degiskenli ve degiskenlerin her ikisinin de duragan oldudu bir diizende
degdiskenler arasindaki nedensellik incelemesi klasik G-nedensizlik sinamasiyla
(Granger, 1969:424-38) yapilir. iki degiskenli bir diizende, (degiskenlerin her ikisi
de duragandisiysa ve) degiskenler esbitinlesikse, degiskenlerin farklanmasiyla

duraganlastinimis degiskenlerle VOB olusturulmaz (esbitiinlesik duragandisi
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degiskenlerin G-nedensellik incelemesinde kisith VOB olan vektér hata diizeltme
modeli (VHD) olusturulur) ve G-nedensizlik sinamalari, t/F sinamalariyla (klasik G-
nedensizlik sinamasi) yapilmaz (Enders, 2014:309); zira esbitlnlesik duragandisi
seriler durumunda, t/F sinamalarinin karar (kritik) degeleri de degdismektedir ve
boylesi esbutlnlesik duragandigi seriler durumlarina 6zgu olarak, t/F sinamalari
karar degerleri Uretilmistir. Serilerin egbutlnlesik olmadigi iki degiskenli bir
sistemde, sistemdeki degiskenlerden en az biri duragandisiyken, F istatistikleri
kullanilarak G-nedenselliginin sinanmasi (klasik G-nedensizlik sinamasi), sahte G-
nedenselligiyle sonuglanabildiginden (He, 2001:307-13), degiskenlerden en az
birinin duragandisi oldugu iki dediskenli bir diizende, dediskenler arasindaki G-

nedenselligi Toda-Yamamoto G-nedensizlik sinamasiyla (Toda, 1995) belirlenir.

2.3. Toda-Yamamoto G-Nedensizlik Sinamasi

iki degiskenli ve “degiskenlerden en az birinin duragandisi oldugu” bir diizende
degdiskenler arasindaki G-nedenselligi, Toda-Yamamoto G-nedensizligi sinamasiyla
belirlenir. Degiskenlerden en az birinin duragandisi oldugu iki degiskenli dizende,
duragandisi degiskenlerin farklamayla duraganlastirildiktan sonra klasik G-
nedenselligi sinamasinin yapilmasi, duragandisiligin birgok istatistigin istatistiksel

yanasikligini (asymptotic convergence) ¢arpitmasi sebebiyle sakincalidir.

Toda-Yamamoto (TY) G-nedensizligi sinamasinin (Toda, 1995:225-50) ana fikri
sudur: iki degiskenli bir dizendeki degiskenlerden en azindan birinin duragandisi
oldugu, dogru bicimde belirtimis VOB’e ek gecikmeler eklenirse, VOB’ln
degisgeleri yanasik olarak y? dagihimini izler. “VO: degisken, diger degiskenin G-
nedeni degildir’ temel varsayiminin Wald sinamasinda, p > a = 0,05 ise VO
korunur; p < a = 0,05 ise VO reddedilir ve G-nedenselliginin var olduguna karar

verilir. Toda-Yamamoto sinamasinin adimlari asagidadir:

1. Zaman serilerinin batinlesim dizeyleri (yapisal kirilmalar dikkate alinarak)
bulunur. Enbuyik bitinlesim diizeyi (m) belirlenir. Ornegin, diizendeki iki zaman
serisinden biri B(1) digeri B(2) ise, m = 2 dir; biri B(0) digeri B(1) ise, m = 1 dir vb.

Zaman serilerinden higbirinin butinlesim dizeyi 0'dan buyuk degilse (seriler
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duragansa), iki degiskenli klasik G-nedensizlik sinamasi (Granger, 1969:424-38)
yapilir; dizeylerli yani serilerde herhangi bir farklamanin olmadidi degiskenlerin

kullanildigi VOB kestirilip, ilgili katsayilara Wald sinamasi uygulanir.

2. VOB, duzendeki serilerin bltlinlesim diizeyleri ne olursa olsun, yine de diizendeki
degiskenlerin dlzeyleriyle olusturulur (zaman serileri farklanmaz): Dizene bazi
seriler dogal logaritmalari alinmis halde tanimlariyla girmislerse, bu serilerin yine

dizeyde oldugu kabul edilir.

3. VOB’lUn gecikme uzunlugu (p) belirlenir. Bu gecikme uzunlugu dikkate alinarak,
Uzerinde calisilan VOB yazildi§inda, artik, eldeki VOB, VOB(p)'dir.

4. VOB icin yanlis belirtim sinamalari (6zellikle VOB’tn kalintilarinin ézilintisizliginin

kontrold) yapilr.

5. Enbuyik buttinlesim dizeyi, VOB’Un gecikme sayisina eklenerek genisletilmis
VOB (VOB(p + m)) elde edilir.

6. Sadece ilk p gecikme degiskeni igin Wald sinamasi yapilir. VOB kalibinda ek
gecikme kullanip, bu ek gecikme icin belirtim sinamalarinin (kararllik, ézilintisizlik

vb.) yapilmamasi, Toda-Yamamoto yonteminin puf noktasidir.

Esbutinlesim sinamasiyla da, elde edilen Toda-Yamamoto G-nedensizlik
sinamasinin sonucunun bir saglamasi (capraz kontrolii) yapilabilir. iki veya daha
cok zaman serisi egbuttnlesikse, bu seriler arasinda kesinlikle (bir yonde veya her
iki yonde) G-nedenselligi vardir; bunun tersi dogru degildir. Zaman serileri
esbutinlesik degdilse, Toda-Yamamoto G-nedensizlik sinamasinin sonucunun
saglamasi yapilamaz. Bununla birlikte, Toda-Yamamoto yonteminde, egbutiunlesim
sinanmasi zorunlu olmadigindan, onsinama sapmasi sozkonusu degildir (Toda,
1995).

2.4. ikiden Fazla Degiskenli Bir Diizende, Degiskenler Arasindaki Granger
Nedensellikleri Sinanirken Cifterli (Pairwise) ve Cok-degisirli (Multi-variate)

inceleme Durumlar
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iki degiskenli klasik G-nedensizlik sinamasi ve Toda-Yamamoto G-nedensizlik
sinamasli, sadece iki degigskenden olugsan duzeylerde degiskenlerin birbirleri
arasindaki nedensellik iligkisini bulmak Uzere tasarlandigindan, sadece iki
degiskenli bir duzende kullanilirlar; ikiden fazla degiskenli bir duzende
kullanildiginda, sahte G-nedensellikleriyle gercek G-nedenselliklerini ayirt
edemediklerinden, yaniltici sonuglar tretebilirler. Bu yizden, ikiden fazla degiskenli
bir dizende, degiskenler arasindaki G-nedensellikleri, iki degiskenli klasik G-
nedensizlik sinamasi veya Toda-Yamamoto G-nedensizlik sinamasi ile bulunmaz.
Yani, ikiden fazla dediskenli bir dizende, degiskenleri ikili ikili ele alip, iki degiskenli
klasik veya Toda-Yamamoto G-nedensizlik sinamalari uygulanarak bu ikiden fazla
degdiskenli duzende, degiskenler arasindaki G-nedenselliklerini bulmak (G-
nedenselliklerini bulma problemini indirgeme yaklasimi), hatal bir yoldur. ikiden
fazla degiskenin birbirleri arasindaki G-nedensellik iligkisi; kosullu G-nedensellik
sinamasi, kismi G-nedensellik sinamasi, global G-nedensellik sinamasi vb. gelismis
G-nedensellik sinamalariyla bulunabilir. Bu sinamalari daha iyi anlamak igin,
oncelikle, “etkikarisimi” ve “etkilesim” gibi temel kavramlarin agiklanarak konunun

islenisine baglanmasi gerekmektedir (Sekil 2.2):

Etkikarisimi (confounding): x, eq,..., e, degigkenleri (covariate) Uzerinden z nin

kestirildigi duzende,
z=PLo+ P11x+v; (2.5)
ve
z=By+ P2x+ a6, + -+ ae, +v, (2.6)
baglanimlari ele alinsin. 3, ve B;, anlaml bir sekilde birbirinden farkhysa, e,,..., e,
nin z nin éngdérulmesine “etkikarigimi” vardir, e4,..., e, etkikaristirici (confounder)

degiskenlerdir.

Etkilesim (interaction/moderation):
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z = Po + f1x + Py + Ba(xy) +v (2.7)

modelinde, B; = 0 iken x ve y nin etkilesimi yoktur ve x in z ye etkisi g, dir. x ve y

etkilesimdeyken (f; # 0), x in z ye etkisi §; + S5y dir.

Aracl
mediator

Etkikaristinci

confounder

Badimsiz

independent
) —

esdedisken
covariate

Sekil 2.2. ikiden fazla degiskenli bir diizende, degisken nitelikleri
Kaynak: (Kelson, 2014)

Bagimli

dependent

Etkilesimci
maoderator
interactor

ikiden fazla degiskenli diizenin G-nedenselligi incelemesinde; etkikarisimi etkileri
(6rnegin dis gevresel girdiler ve gizli degiskenler (Youssofzadeh, 2014)) ve etkilesim
etkileri, G-nedenselliginin varligini/yoklugunu, boyutunu ve yonunu degistirebilir.
Herhangi bir G-nedenselligi incelemesinde, degigkenler, “bagimsiziar’ ve
‘bagimlilar” olarak 6nceden belirlenmezler; GN incelemesi, bagimsiz ve bagimli
degisken olarak ele alinabilecek degigkenleri ortaya ¢ikarir. Degiskenlerin,
bagimsizlar ve bagimlilar (ve Uzerine kosullanilanlar) kiimelerine “gegici olarak”
konmasi, bu degiskenlerin, GN incelemesinin amaci igin, iglerine konduklari
kimelerin ozelliklerine sahip olup olmadiklarini anlamak, yani, degiskenlerin bu
sekilde bagimli veya bagimsiz olmadiklarini bulmak, kisaca, ilgilenilen yénde GN
iligkilerini bulmak igindir; bu gerceklik, higbir zaman akildan ¢ikarilmamalidir. ikiden
fazla degdiskenli dizende, badimsiz ve bagiml degiskenlerin yani sira bir de
“lzerine kosullanilan degiskenler” vardir. ikiden fazla degiskenli diizende,

degiskenler arasindaki G-nedenselliklerini bulurken “Uzerine kosullanilan”
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degigkenlerin sayisi, matematiksel hesaplamalarin ve yazilim kodlamalarinin
karmasikligini etkilemez; ancak, bagimsiz degiskenler kimesi veya bagimli
degiskenler kimesinden birinde birden fazla degisken olmasi, hesaplamalari ve
kodlamalari zorlastirir. Bu zorlasma yuzinden, bu iki ayr durum, su sekilde
adlandiriir: “1 bagimsiz degisken, 1 bagimh degisken, Uzerine kosullanilanlar’in
oldugu duruma “cifterli” (pairwise) GN incelemesi, “bagimsiz veya bagimh
degdiskenler kumelerinin en az birinin “birden fazla degigken icerdigi, Uzerine
kosullanilanlarin yine oldugu” duruma “gok-degisirli” (multivariate) GN incelemesi
denir. Cifterli ve gok-degisirli GN incelemesi bir sonraki kisimda kiime ¢izimlerine de

yer verilerek daha ayrintili olarak agiklanacaktir.

Cifterli GN ve cokdegisirli GN incelemesinin her ikisinde de, diuzende “Uzerine
kosullanilan degiskenler” vardir ve bu degiskenlerin etkileri, G-nedensellik iligkileri
bulunurken hesaba katilir. Cifterli GN incelemesi ve ¢cokdegisirli GN incelemesi, ayri
GN sinamalari degildir; bu incelemeler, sonraki kisimlarda igslenecek olan kosullu
Granger nedenselligi (KoGN) ve kismi Granger nedenselligi (KIGN) sinamalarinin

ikisinde de olan tamamen farkh iki durumdur (Sekil 2.3).

2 degiskenli G neden};gﬁ%:usmamam G nedengelllsirgnilsmamaﬁ
G-nedensellidi sinamasi (2den fazla degisken) {2den fazla degisken)

Gifterli Cok-degigirli Gifterli Gok-degisirli
GM incelemesi GHM incelemesi GM incelemesi GM incelemesi

Sekil 2.3. iki degiskenli Granger nedenselligi, kosullu Granger nedenselligi ve kismi
Granger nedenselligi sinamalari

Kosullu G-nedenselligi ve kismi G-nedenselliginde, cifterli ve ¢ok-degisirli
incelemelerin disinda baska bir inceleme de yoktur. Cifterli ve ¢ok-degisirli GN

incelemesinin daha ayrintili olarak aciklanmasi yararl olacaktir:

2.5. Cifterli GN incelemesi

Cifterli GN incelemesi, ikiden fazla degigkenli duzende, degisken ciftleri arasindaki

GN ligkileri bulunurken, hem badimli hem de bagimsiz degiskenler kiimesinde
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sadece 1 degiskenin oldugu, Uzerine kosullanilan diger degiskenlerin etkilerinin
hesaba katildigi (yani, diger degiskenlerin bu etkilerinin arindirildigi) GN
incelemesidir. 5 degiskenli {x, y, z, u, v} dizeninde, ¢ifterli GN incelemesindeki bazi

durumlar Sekil 2.4’de verilmigtir.

agimlilar agimlilar agimlilar

. {izerine . izerine . izerine
bagimsizlar kosullanilanlar{bagimsizlar kosullanilanlar [bagjimsizlar kosullanilanlar

Sekil 2.4. Cifterli Granger nedenselligi incelemesine érnek olarak verilebilecek bazi
durumlar

Toplamda, 20 farkli olasi durum vardir (bagimsiz degiskenler kimesine ve bagimli
degiskenler  kumesine yerlestirilebilecek  degiskenlerin  kombinasyonlari

dusundlerek “20” sayisi kolayca hesaplanabilir):
Olasi durumlarin sayisi

_ < degisken sayist > (degi§ken sayist — bagimsizlarin sayzsz)
~ \bagimsizlarin sayist bagimlilarin sayist

bagimsiz bloklarin sayist bagimsizlarin,bagimlilarin kombinasyonlart
tikettirilirkenki sallanma (oyalanma,patinaj)sayist

=(513)(511)=5-4=20

ile bulunur. incelemedeki bu 20 farkhh olasi durum, R programinda causfinder
paketindeki causalitycombinations igleviyle bulunabilir. islevin kodu asagida
verilmektedir [kodlarda yer alan degisken adlarini, iglev adlarini, yorumlari vb.
baslangigta Turkge kullanarak kodladik; R yazihminin takma adlama (aliasing)
dzelligini kullanarak, bir islevin kodunun ayni anda hem Tirkge hem de ingilizce
olmasini planladik; zamanla, uluslararasi dergilere ve konferanslara Ingilizce
makaleler, posterler gdondermeye basladigimizda, R’in takma adlama 6zelliginin,
simdilik, sadece iglev adlarina 6zgu olmasi, iglevin bagimsiz degiskenlerine ve iglev

icinde tanimlanan degigkenlere bir ¢ozum getirmemesi nedeniyle, yaptigimiz tim
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kodlamay! hem Tiirkce hem de ingilizce icin ayri ayri yapmak durumunda kaldik;
kodlamada sadece Turk¢e kodlama yapmak sakincali bir duruma donustu; bu

ylzden, degisken adlari ve islev adlarini ingilizce sectik]:

# degisken sayisi, bagimsiz sayisi, bagiml sayisi
causalitycombinations <- function (nvars, ncausers, ndependents)
{
independents <- combn(nvars, ncausers) # bagimsizlar
# bagimsizlarin, bagimhlarin kombinasyonlari tiikettirilirkenki sallanma sayisi
swingnumber <- dim(combn(nvars - ncausers, ndependents))[[2]]
# tim kombinasyonlarin sayisi (bagimsiz bloklarin sayisi x sallanma sayisi)
numberofallcombinations <- dim(combn(nvars, ncausers))[[2]] * swingnumber
# bagimlilar ... bas
dependents <- matrix(, nrow = dim(combn(nvars, ncausers))[[2]] * swingnumber,

ncol=ndependents)

for (i in as.integer(1:dim(combn(nvars, ncausers))[[2]])) {
dependents[(swingnumber * (i - 1) + 1):(swingnumber * i), ] <-
t(combn(setdiff(seq(1:nvars), independents|,i]), ndependents))

}
# bagimhlar ... son
# sallanmis bagimsizlar ... bas
swingedindependents <- matrix(, nrow = dim(combn(nvars, ncausers))[[2]] *

swingnumber, ncol = ncausers)

for (i in as.integer(1:dim(combn(nvars, ncausers))[[2]])) {
for (j in as.integer(1:swingnumber)) {

swingedindependents|(i - 1) * swingnumber + j, ] <- independents| ,i]

}

# sallanmis bagimsizlar ... son

independentsdependents <- cbind(swingedindependents, dependents)
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# digerleri ... bas
others <- matrix(, nrow = dim(combn(nvars, ncausers))[[2]] * swingnumber,
ncol = nvars - ncausers - ndependents)
for (i in as.integer(1:((dim(combn(nvars, ncausers))[[2]]) * swingnumber))) {
othersJi, ] <- setdiff(seq(1:nvars), independentsdependents]i, ])
}
# digerleri ... son
# bagimsizlar, bagimlilar, tGzerine kosullananlar
causalitiestemplate <- cbind(independentsdependents, others)

causalitiestemplate

causalitycombinations islevinde bes degdiskenli diuzende, bagimsizlarda 1 degisken,
bagimlilarda 1 degisken olacadi belirtiimesi yeterlidir: 5—1—1 =3 degisken,
otomatik olarak Uzerine kosullanilanlardadir. Uzerine kosullanilanlarin sayisi (3),

islevde ayrica belirtiimez.

Duzendeki degiskenler, sayilarla simgelendiginde, érnegin, 1=x, 2=y 3=z, 4=u, 5=v
atamasi yapilip bu atama GN incelemesi boyunca sabitlenip korundugunda,
incelenecek 20 farkl cifterli GN olasi durumunu (Sekil 2.5) (5=dlzendeki degisken
sayisi; 1=bagimsizlarin sayisi; 1=bagimhlarin sayisi) veren kod ve ciktisi Sekil

2.5’te verilmektedir.

Ciktida, [,1] sutununda, duruma ait bagimsiz degisken; [ ,2] sutununda, duruma ait,
bagimh degigsken, [ ,3:5] sutunlarinda, Uuzerine kosullanilan degiskenler
bulunmaktadir. “1=x, 2=y 3=z, 4=u, 5=v” atamasi altinda, 14. durum ([14, ]) olarak
yer alan “4 2 1 3 5” durumu, atama korundugundan, “4=u, 2=y, 1=x, 3=z, 5=V’

durumunu gostermekte olup, 14. durumun gizimi Sekil 2.6’dadr.
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causalitycombinations(5,1,1) 5-1-1=3

H## [,11 [,2]1 [,3T [,4] [,5
#H
##
#H
#H
##
#H
#H
##
##
#H
##
## [12,]
# [13,]
## [14,]
## [15,]
# [16,]
# [17,]
## [18,]
# [19,]
## [20,]

bagimsizlar bagimlilar gzerine kogullanilanlar
situnu  gitunu stunu

-

bagimsizlardaki 1'den 2'ye gecilirken E-j:4
1

-

sallanma var.

Bl -

-

W -

-

[ e TN e T e T e T e B e B e B e B

=

-

o D 00 =] N o L R
R S S T A R

"

| |

—
e - B el i el = B e i s B e e i * = B T % T 5 %
B D B RS D G B OB B W G G B W LD G B

(Lo I e R o o R e T o Y O e I I S R L L T T T ]

Lok L T o O TS Y S T Y o e Y e Y e Y ¥ Y e T e T % Y T )
b2

Sekil 2.5. Cifterli GN incelemesinin 20 farkh olasi 6rnek durumu

Ornegin, 14.durum, “x, z, v’ ye kosullu olarak (x, z, v nin etkisi hesaba katildiginda;
yani, bu x, z, v nin etkilerinden arindirilmis olarak), u nun, y nin Granger nedeni olup

olmadiginin arastiriimasi durumudur.

agimhlar

B Uzerine
bagimsizlar kosullanilanlar

Sekil 2.6. Cifterli Granger nedenselligi incelemesinin 14. drnek durumunu yansitan
kiime ¢izimi
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2.6. Cok-Degisirli GN incelemesi

Cok-degisirli GN incelemesi, ikiden fazla degiskenli dizende, degisken ciftleri
arasindaki GN iligkileri bulunurken, bagimli veya bagimsiz degiskenler kimesinde
birden fazla dediskenin oldugu, Uzerine kosullanilan diger dediskenlerin etkilerinin
hesaba katildigi (yani, diger degiskenlerin bu etkilerinin arindirildigi) GN

incelemesidir (Barrett, 2010).

“Cok-degisirli” ifadesi, “dizendeki degisken sayisinin ikiden fazla olmasi” anlaminda
degildir; “cok-degisirli” ifadesi ile, bagiml veya badimsiz degiskenler kimesinde

birden fazla degiskenin olmasi kastedilmektedir (Sekil 2.7):

agimlilar bagimlilar
} lizerine uzerine
bagimsizlar kosullanilanlarfbagimsizlar kosullanilanlar
bagimsizlarda 1den fazla degisken bagimlilarda 1den fazla degisken
bagimlilar bagimlilar

iizerine
kosullanilanlar

lizerine
bagimsizlar kosullanilanlariyag; mgizlar

b'sizlarda ve b'lilarda 1den fazla dedisken| b'sizlarda ve b'lilarda 1den fazla degisken

Sekil 2.7. Cok-degisirli (multi-variate) Granger nedenselligi incelemesine 6rnek
olarak verilebilecek bazi durumlar

Dort degiskenli {x, y, z, u} duzeninde, bagimsizlarda 2, bagimhlarla 1 degisken
(Uzerine kosullanilanlarda 4 —-2—-1 =1 degisken) oldugu durumda, olasi

durumlarin sayisi 12°dir (Sekil 2.8):
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. ( degisken sayist ) (degi§ken sayist — bagimsizlarin SaylSl)
~ \bagimsizlarin sayist bagimlilarin sayist

bagimsiz bloklarin sayist bagimsizlarin,bagimlilarin kombinasyonlari
tikettirilirkenki sallanma (oyalanma,patinaj)sayist

=(‘2*)(412)=6-2=12.

causalitycombinations(4,2,1)

4-2-1=1
#H [,11 [.21 [,31 [,4]
## [1,] 1 2 3 @ibaglmmzlardaki ",2"den "1,3"e gecilirken (4 - 3): 2
#[2,] 1 2 4 3] sallanma var 1
## [3,] 1 3 2 -
##  [a,] 1 3 - 2}
## [b,] 1 - 2 3}
## [6,] 1 - = 2
##  [7,] 2 2 1 4}
## [8,] 2 5 - 1
##  [9,] 2 - 1 3}
## [10,] 2 - 3 1
## [11,] 3 - 1 2
## [12,] 3 2 \_j

bagimsizlar bagimlilar tzenne kogullananlar
sutunu siitunu  sdtunu

Sekil 2.8. Cok-degigsirli GN incelemesinin 12 farkl olasi 6rnek durumu

Ciktida, [ ,1:2] sutunlarinda, duruma ait bagimsiz degiskenler; [ ,3] sutununda,
duruma ait bagimli degisken, [ ,4] sutununda, Uzerine kosullanilan degiskenler
bulunmaktadir. “1=x, 2=y 3=z, 4=u” atamasi altinda, 11. durum ([11, ]) olarak yer
alan “3 4 1 2” durumu, atama korundugundan, “3=z, 4=u, 1=x, 2=y” durumunu

gostermekte olup, 11. durumun gizimi Sekil 2.9’dadr.

agimhlar
B uzerine
bagimsizlar kosullanilanlar

Sekil 2.9. Cok-degisirli Granger nedenselligi incelemesinin 11. érnek durumunu
yansitan kime gizimi
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Ornegin, 11. durum, y ye kosullu olarak (y nin etkisi hesaba katildiginda; yani, y nin
etkisinden arindiriimis olarak), z ve u nun birlikte, x in Granger nedeni olup

olmadiginin arastiriimasi durumudur.

Bir duzende ikiden fazla degisken (zaman serisi) oldugunda, degiskenler ciftler
halinde alinarak “iki degiskenli GN sinamasi” ile duzendeki tum degiskenlerin
birbirleri arasindaki (gifterli) G-nedensellikleri bulunamaz; ¢unkd, iki degiskenli GN
sinamasli, s6z konusu degiskenler arasindaki G-nedenselligini bulurken geriye

kalan degiskenlerin etkilerini goz ardi eder.

{X, y, z, u} duzeninde, x ve y arasindaki G-nedenselligi iliskisi, iki degiskenli GN
sinamasiyla bulunurken, z ve u nun x ve y arasindaki G-nedenselligi iliskisine etkisi
hesaba katiimaz. iki degiskenli GN sinamasiyla yapilan G-nedensellik incelemesi,
sahte G-nedenselliklerine yol acabilir; ciinkd, iki zaman serisi arasindaki etkilesim
dolayli olabilir; yani bagka bir zaman serisi araciliiyla gerceklesebilir, gercekte GN
olmadigi halde GN’nin var oldugu bulunabilir. Ote yandan, gergekte GN olmasina
karsin GN’nin var olmadigi da bulunabilir. Her iki durum da sahte GN durumlaridir
(Ding, 2006) (Sekil 2.10).

Herhangi bir G-nedenselligi incelemesinde, “gegisme” 06zelliginin olmadigi
gergeginin vurgulanmasinda yarar vardir. Ornegin, Sekil 2.10’daki ilk sekilde, x, y
nin G-nedenidir (x = y), y, z nin G-nedenidir (y — z). Bu iki G-nedenselliginin varhgi,

bizi, dogrudan, bir x - z G-nedenselliginin varolmasina gotirmez.
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x, y nin G-nedenidir (x = y),

¥, z nin G-nedenidir (y — z).

x ten z ye gercekte GN olmadigi halde

(x » z iken), y nin araciligiyla (mediation), sahte
GN (x — z) bulunabilir.

x, y nin kisa gecikmeyle G-nedenidir (x — y),

X, z nin uzun gecikmeyle G-nedenidir (x - z).

y den z ye gergcekte GN olmadigi halde (y » z
iken), x in etkikarisimi (confounding) yuziunden,
sahte GN (y — z) bulunabilir. Cizimde, x e kosullu
olarak (x verildiginde), y » z. Ancak, x veri

degilken, sahte y —» z GN bulunabilir.

Sekil 2.10. Agdaki her bir kenarin komsu degiskenler arasinda bir Granger
nedenselligi iligkisi oldugu Granger nedenselligi cizimleri (Gergekte
Granger nedenselligi yokken sahte Granger nedenselligi bulunabildigi

durumlar)
Kaynak: (Tang, 2012)

aylk
ktpekbalidi
saldinsi

sicaklik

aylk
dondurma
tiketimi

Sekil 2.11. ilinti ve nedensellik iliskisi: ilinti, nedenselligi vermez; yani, nedenselligin
bir “yeter sart”1 degildir

Sicakliklar arttikga, aylik dondurma tiketimi de artmaktadir. Ayrica, sicaklik arttik¢a,
aylik kdpekbaligi saldirnisi artmaktadir. Dondurma tuketiminin arttigi donemlerde,
kopekbaligi saldirilari da artmaktadir. Bununla beraber, Sekil 2.11’e bakarak,
“kopekbaliklari dondurma duskinu insanlari yemekten hoslaniyor” denilemez.
Dondurma tuketimiyle kdpekbaldi saldirisi sayisi arasindaki sahte GN iligkisinin
sebebi hem dondurma tuketimini hem de kodpekbaldi saldirisini artiran, bu iki
degiskenin ortak bagimii oldugu “sicaklik” etkikaristiricisidir. insanlar, sicak aylarda,

daha fazla dondurma yerler ve daha fazla okyanusa girerler (Grace-Martin, 2016).
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Degiskenler arasindaki G-nedenselligi incelenirken, (yukaridaki “sicaklik” degiskeni
gibi) ortak bagimli olunan degigkenler duzendeki degigkenler arasindaysalar, bu
ortak bagimli olunan degigkenlerin etkileri, [kosullu GN (KoGN) veya kismi GN
(KIGN) ile] yok edilerek sahte G-nedensellikleri yok edilebilir. Ancak, aralarindaki
GN Iliskisi incelenen degiskenler, bilinmeyen (digssal) veya kaydedilmemis (gizli)
degdiskenlere bagimliysalar, bilinmeyen/gizli degigkenlerin nedensel gikarsamaya
olasi bozucu etkisi genellikle tamamen ortadan kaldirilamayabilir. Bununla birlikte,
bilinmeyen/gizli degiskenlerin nedensel ¢ikarsamaya olasi bozucu etkisini azaltan,
kismi G-nedenselligi (KIGN), global G-nedenselligi (GGN) vb. sinamalar
geligtiriimigtir (Barnett, 2014:53; Guo, 2008:79; Roelstraete, 2011) (Cizelge 2.1).

Cizelge 2.1. Sahte Granger nedenselligini yoketmekte kullanilan sinamalar

Ortak bagimh olunan, Sahte GN'yi giderici sinama
etkikaristirici degisken (giderme derecesi, kiiglikten buytge siralanmak tzere)
diizendeki degiskenler arasinda kosullu GN, kismi GN, global GN

diizendeki degiskenler arasinda degil kismi GN, global GN

2.7. Kosullu G-Nedenselligi (KoGN)

Degiskenlere ait verilerin ayni anda kaydedildigi ikiden fazla degiskenli duzenlerde,
dizendeki zaman serilerinden herhangi ikisi arasindaki nedensel iligki, (a)
dogrudan, (b) dolayli (Gg¢tinclu bir degisken araciligiyla) ve (c) hem dogrudan hem
dolaylinin bir birlesimi olabilir (Liao, 2011:2684). Kosullu G-nedenselligi, dogrudan

islevsel baglantiliigin dlculerinden biridir.

n > 2 degiskenli bir dizende G-nedenselligi incelemesi, basitlik adina, n =3
degiskenle agiklanacaktir. n > 3 degiskenli bir dizende dediskenler arasindaki G-
nedenselliklerini bulma islemlerinin mantidi, n = 3 degiskenli diizende degiskenler
arasindaki G-nedenselliklerini  bulma iglemleriyle tamamen aynidir. G-

nedenselliklerini bulmak icin VOB kullanilabilir.
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z ye kosullu olarak y den x e kosullu GN (F,,_,|,;) taniminin altyapisi sOyle verilebilir;
X, ¥; V& z, U¢ zaman serisi olsun. x, ve z i¢in birlesik VOB gosterimi su sekilde

yazilabilir:

[0e] (0]

Xy = z Ay Xp—; t Z C1i Zt—i T &1t

i=1 i=1 (2.8)
zZy = z by zi—; + z Ay Xe—i + &2
i=1 i=1

yninzye kosullu olarak (znin etkisini hesaba katarak; yani, znin etkisini

arindirarak) x in G-nedeni olup olmadigini bulmak igin, yukaridaki VOB kalib,

oo (e} oo

Xt = Z A X¢—i + z byi Ye—i + Z CoiZt—i + &3¢
i1 i=1

i=1

Zy = Z 92i Xe—i + Z hai ye—i + Z kaize—i + &5t
i=1 i=1 =1 (2.9)

[ee] [ee] (o]
Ve = Z dai X¢—; + Z €2 Ve—i T Z fai Ze—i + €4t
i=1 i=1 i=1

kisaca,

Xy = A(L)Xt + B(L)yt + C(L)Zt + &3t
Zy = G(L)Xt + H(L)yt + K(L)Zt + €5t
Ve = D(L)x; + E(L)y; + F(L)z; + €4¢

seklinde genigletilir (¢;;, i = 1,..., 5, ilintisiz, sabit beklenen ve sabit degisirlikli hata
terimleri). Duraganlk igin degisge dizeyinin 6zge¢ denkleminin kokleri (—1,+1)
aralig1 disinda (karmasik uzayda, birim gember disinda) olmalidir. VOB’in uygun p
gecikme sayisi, Schwarz-Bayesian Olgiiti’yle (SBO) belirlendikten sonra, kalip

degdisgeleri En Kuguk Kareler (EKK) yontemiyle kestirilir. “z ye kosullu olarak

y den x e kosullu GN”:
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_ (%
Fyrjz = In = (2.10)

U€3t

istatistigiyle tanimlanir. y — x|z yaziminda; hem kisith (indiegenmis) hem de kisitsiz
(tam) kalipta (x,z) olacak, y ise sadece daha genis olan kisitsiz (tam) kalipta
peydahlanacaktir. y nin kisith (indirgenmis) kalipta olmayip kisitsiz (tam) kalipta

olmasi nedeniyle de y nin x e etkisi ortaya ¢ikacaktir.

Es. 2.9'da, y den x e G-nedensel etki tamamen z kaynakliysa (z aracilhgiylaysa)
(Sekil 2.12), by, = 0ve o, = g2, olur; bu yizden, F,_,, =In1 =0, yani, y nin
gecmis degerleri, z ye kosullu olarak (z nin etkisi hesaba katildiginda) x in simdiki
degerinin 6ngdrusinu iyilestiremez; y, z ye kosullu olarak x in G-nedeni degildir. Bir
kez daha yinelemek gerekirse; G-nedenselliginde, tipki diger énemli nedensellik

kavramlarinda oldugu gibi, “gecisme” 6zelligi yoktur.

Sekil 2.12. Kosullu Granger nedenselliginin yorumu (sadece dolayli etkinin
varoldugu, tamamen diger degiskenlerin aracihgindaki durum)

Es. 2.9'da, y den x e, z araciligiyla bir G-nedensel etkinin yani sira tamamen y nin
dogrudan kendinden kaynaklanan bir G-nedensellik etkisi de varsa (Sekil 2.13), x
in simdiki degerinin 6ngoérilmesinde, x in ve z nin gegmis degerlerine ek olarak, y
nin gecmis de@erlerinin de katilmasi x in simdiki degerinin 6ngdérusunu iyilestirir; bu
ylzden, oZ,, < o2, ve Fy_, = In(" > 1") > 0 olur; F,_,,, > 0 olur; bu ylizden, y, z

ye kosullu olarak x in G-nedenidir (Sekil 2.14).
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dogrudan

Sekil 2.13. Kosullu Granger nedenselliginin yorumu (dolayli etkinin yani sira
dogrudan etkinin de oldugu, yani hem dolayli hem de dogrudan etkinin
birlikte oldugu durum)

oo oo
o %= ax+Zb 1) oz Ten
Indirgenmig (Kisith) Model . td ki) Faitei
) o io:cl :ml I 1
Xe= ) ayXe it ) eyiZeitey = dzlx“+ 32[}, +Zf2izt'+£4r
=1 : 1 i.
Zf—Zbl Lt “‘|‘Zd1 i 22
L L Zt— Ezl"trl' hz:}* t kzzZanEJf
+
R
cov(ey, £;)  var(sy) F}._qlzzin(m (;'])::0 var (Egt) cov(s;, 84;) COV(Egp, 5;)
nedenszelik 3t ]
- vardr = Cﬂl?[54r,33r) Uﬂ?'(54t) Cav[gét’sit)
- var(eg) cov(eg, ez) N lezzgn(ﬁm:égﬁf;)}g cov(esy, 3 ) cov(esp £g)  var(es)
cov(em £g) var(ey) | fedenselk paTiaM Tam (Kisitsiz) Model
T
oo oo
V=) iyt ) CuiZeiteg
i=1 I 1

o

Zt—zbnzt #Zdn}’ b e
i=1 i=
Indirgenmis (K|S|t||} Model Z degiskeninin ortaligi kanstirdidi nedensel etkilegimler

Sekil 2.14. Kosullu GN; tanim, indirgenmis (kisith) ve tam (kisitsiz) kalip
Kaynak: (Youssofzadeh, 2013)

“VO: y, x in G-nedeni degildir’ (VO: y » x; VO: Vi b; = 0) varsayimi, x in bagimli
degisken oldugu esitlikte, y ye iligkin degisgelerin birlikte O olmasini gerektirir. “VO:
y, x in G-nedeni degildir’ temel varsayiminin sinanmasinda, uygulamada, F,
Olabilirlik Orani, Wald sinamasi gibi sinamalar kullaniimaktadir. F sinamasi
sonucunda, VO reddedilirse, B(L) degdisgeleri istatistiksel olarak 0 dan farklidir; y —

x elde edilir.
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“VO: x, y nin G-nedeni degildir” (VO: x » y; VO: Vi d; = 0) varsayimi, y nin bagimli
degdisken oldugu esitlikte, x ye iligkin degisgelerin birlikte 0 olmasini gerektirir. F
sinamasi sonucunda, V1 (karsit varsayim) korunursa (VO reddedilirse), D(L)

degisgeleri istatistiksel olarak 0 dan farklidir; x — y elde edilir.

VO:x »y,VO:y » x,V0: x » 2z, V0. z » x, VO: y » z, VO: z » y varsayimlarinin F
sinamaslyla sinanmasinda, p < a« = 0,05 ¢ikarsa, V1 (nedensellik vardir) karsit

anlamlilik
stnirt

varsayimlari korunur [korunan V1 lere karsilik gelen VO (nedensellik yoktur) temel

varsayimlari reddedilir].
2.8. Kismi G-Nedenselligi (KIGN)

Dlzendeki degiskenleri etkileyen gozlemlenmemis (ve bu ylzden de veri
kimesinde olmayan) ortak girdiler varsa, kosullu GN (KoGN) ile dizendeki
degiskenler arasindaki G-nedenselligi saglikl bicimde bulunamaz (Zou, 2010); yani,
KoGN, sadece, diuzende (agda) ilgili tim degiskenler gdézlenmis (ve bu ylzden de
veri kiimesinde yer aliyorlarken) etkilidir. Bu ise, hem c¢evresel girdiler hem de
Olculmemis gizli degiskenler, dogru nedensel baglantilar gizleyebildiginden pratikte
imkansizdir (Wu, 2012).

Bilinmeyen/gizli dediskenlerin nedensel ¢ikarsamaya bozucu etkisi sorununu
¢bzmek igin, dogrudan (yani, baska bir degiskenin aracihigl olmadan) islevsel
baglantiiligin baska bir olcisu olan, kismi GN (KIGN) tanimlanmigtir (Guo,
2008:79); KoGN ve KiGN’nin simgesini birbirinden ayirmak i¢cin KiIGN sinamasinin
istatistigi F' olarak gosterilir. (Zaman/frekans alanindaki) kismi GN, digsal cevresel

girdiler ve dlgulmemis gizli degiskenlerin etkikarigimi (confounding) etkilerini azaltir.

Global Granger nedenselligi (GGN), etkikarisimi etkilerini, dis etkilerin farkh
baylkluklerde olabilecegini hesaba kattigindan, kismi  G-nedenselliginin
etkikarigimi etkilerini azalttigindan daha gok azaltir. GGN, bu tezin kapsami diginda
oldugundan, tanimi verilmemis olup burada da yapildigi gibi, kismi GN ile arasindaki

farka kisaca deginilmistir.
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Kismi G-nedenselligi, kosullu GN o6lctisinden, 6ngorulen (bagimh) ve Uzerine
kosullanilan degiskenler arasindaki hatalarin ilintilerine bagli olan terimlerin kaliba
eklenmesi nedeniyle farklidir (Guo, 2008:79; Youssofzadeh, 2014). Yani, kismi G-
nedenselligi, kisitsiz VOB’lin hatalarinin karsiliklidegisirlik (kovaryans) dizeyi (X) ve
kisith VOB’Uin hatalarinin kargiliklidegisirlik dizeyinden (p) faydalanir (Sekil 2.15).

Kismi G-nedenselligi sinamasinin temeli,

P _ P11~ P12P22 P21 (2.11
X2—0X1|X3 — 211 _ 21323?3}231' )

oranidir.

Kismi GN, kosullu GN ile karsilastirildiginda, bir VOB’lin hatalari ilintili degilse, kismi
GN ve kosullu GN ayni sonucu verir (Papana, 2013:2638).

) ”1(’) 4 i ,_Ua.m_
X=)ay x“-|-zchy‘ -|—.131r-|-.91r+.BI(JL).slt =) ay X, + bgii't,-l- CZiZtI+83t+53t+BB(L]EL
i=1 i=1 i=1 i=1 i=1
. . Uy(t) p p p Uy(t)
}E:Zb]j 'Vt-i' ‘|‘Zd1fxt_f+1€gr'+€§r+ BZ(L)EJQE ]'rt: dZExt-f'l' eZﬂ'}.i"’Zfozt-f-l'E‘l' 55"'34('5);%
i=1 i=1 i=1 i1 i=1
] 1 !
var(uy) CW(“HJ*:JI A |zEL?I(511_512522 521)_}0+ [ var(us;) cov(uz,us)

eov(ugnuy) var(uz) 1[0 E= gy —21222_21 Lu) || leov(ug, uz) var(ug)
Indirgenmis (Kisith) Model vardr — (522 — 3151151 )}G Tam (Kisitsiz) Model

Fx_3}’|z =In
nedenselli 21— It

vardir

Digsal (E) ve igsel (kangtinci/modulatér dedisken (z), gizli dedigkenler (L)) degigkenlerle nedensel etkilegimler

Sekil 2.15. Kismi GN; tanim; indirgenmis (kisith) ve tam (kisitsiz) kalip
Kaynak: (Youssofzadeh, 2013)
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“Kismi GN” ifadesinde her ne kadar “kosullu” sdézcugu gecmese de, kismi GN de,
tipki kosullu GN gibi, ikiden fazla degdiskenli dizende, degiskenler arasindaki G-
nedensellik iligkilerini diger degiskenlere kosullu olarak, yani diger degiskenlerin

etkilerini dikkate alip onlarin bu etkisinden arindiriimig olarak bulur.

2.9. Etki Tepki islevleri

VHD ve VOB kestirildikten sonra, VHD ve VOB’den, degiskenler arasindaki karsilikli
bagimlilik iliskileri sonuglarinin digsinda bagka sonuglar da elde edilebilir. Dizendeki
degiskenlerden birine bir sok etkirse, bu sokun dizendeki degiskenlerin yoluna
etkisi de VHD ve VOB kestirimlerinden bulunabilir.

Dlzene etkiyen soklar karsisinda, dlizendeki degiskenlerin artma azalma durumu
ve bu artis/azalis dedismesi durumunun miktari, izleyecegi degisim yolu, etki tepki
iglevleri ve tahmin hatasinin degisirliginin ayrisimi (THDA) ile incelenir. Etki tepki
iglevleri, soklarin, degiskenlerin yeniden dengeye gelmeleri icin kendilerini

duzenleme yoluna etkilerini gosterir.

2.9.1. iki Degiskenli Bir Diizende Etki Tepki (Impulse-Response) islevleri

Bir etki tepki islevi, duzendeki degiskenlerden birinde aniden ortaya ¢ikan bir sokun
etkisi karsisinda duzendeki diger degiskenin bu soka verdigi tepkiyi gosteren

islevdir.

Etki tepki islevleri, sokun etkisinin buyudkligunin yanisira sokun yayihm hizini
(oranini) da gostererek, karsilikli bagimliliklara olanak sagladidi igin, sadece VOB
katsayilarini incelemeyle elde edilen bilgiye kiyasla daha fazla bilgi edinilmesini
saglarlar (Hill, 2011:507).

2.10. Tahmin Hatasinin Degisirliginin Ayrigimlari
“Tahmin hatasinin degisirliginin ayrisimi” (THDA) ydntemi, birden ¢ok degiskene

sahip bir diizende, veriye bir vektor 6zbaglanim kalibi (VOB) yakistirildiktan sonra,

bu VOB'Un yorumlanmasina yardimci olmak igin kullanilan bir aragtir. Tahmin
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hatasinin  degisirliginin ayrisimi, VOB’Un esitliklerinde, degiskenlerin diger
degigkenlere katkida bulundugu bilgi miktarini ortaya ¢ikarmaktadir.

THDA sayesinde, degiskenlerden her birinin tahmin hatasinin degisirliginin ne
Olclde diger degiskenlerin maruz kaldigi digsal soklar tarafindan agiklanabilecegi
belirlenebilmektedir. Bagimlh, bagimsiz ve Gzerine kosullanilan dediskenlere yapilan
her bir sok tlrinin tahmin hatasinin degisirligine olan katkisi da bdylelikle ortaya

konabilmektedir.






55

3. BOLUM
COKLU YAPISAL KIRILMAL| DEGISKENLER ARASINDAKI
NEDENSELLIK iLISKILERININ KOSULLU VE KISMi GRANGER
NEDENSELLIGIYLE BULUNMASI ORNEGI

Krizler ve mudahaleler yuzunden, bir dizende yer alan degiskenlerin bazilari veya
hepsi ¢oklu yapisal kirilmali olabilmektedir. Bu bolumde, ¢oklu yapisal kirilmall
degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin kosullu ve kismi Granger nedenselligi

ile bulunmasi basit bir 6rnek yardimiyla agiklanacaktir.
3.1. Kahip, Veriler ve Uygulanan Yontem

Bu kisimda arastirmada kullanilan arastirma verisi aciklanacaktir. Tezde yeralan
verikimesi, bes 6nemli makroekonomik degiskenin (1. gayri safi yurtici hasila
(GSYiH), 2. enflasyon (fiyatlarin genel diizeyindeki degisim), 3. mevduat faizi orani,
4. dbviz kuru (TRY/1USD), 5. BIST100 borsa endeksi) verilerinden olusmaktadir.
Yazihm acgisindan daha kolay calisabilmek adina, bu degiskenler sirasiyla, gsyih,
enflasyon, mfaizi, kur, bist100 olarak kodlanmistir (Cizelge 3.1). GSYiH’e ait veriler,
veri yayincilari tarafindan geyrek yillik donemlerle yayinlanmaktadir ve bu verileri
herhangi bir enterpolasyon veya dogrusal yaklagim yontemi izleyerek aylik verilere
donusturmek analizleri sakatlayabilecegdi icin, gsyih verisi, oldugu haliyle, yani,
ceyreklik veriler olarak birakilmigtir. 51 gézlemli gsyih zaman serisi verisi, 2007.1C
—2019.3C donemine ait geyreklik gdzlemlerden olusmaktadir. enflasyon, mfaizi, kur
ve bist100 degiskenlerinin verisi ise, 2007.01 — 2020.01 donemine ait aylk

g6zlemlerden olusmakta olup her bir zaman serisi igin 157 gozlem vardir.

Her birinin aylik verisine sahip olunan “enflasyon, mfaizi, kur, bist100” kimesindeki
degiskenlerin birbirleri aralarindaki iligki bulunurken, 4 x 157 = 628 gozlem degeri
uzerinden incelemeler gercgeklestirilmistir. Verilerin gozlem sikligi olarak “ay’larin
secimi, “gunluk veya haftalik verinin, aylik veriye gére daha ¢ok dalgalanma
ediliminde olmasina ve daha fazla kalinti (gurultd) icermesi” (Brufatto, 2017)

gercedine dayanmaktadir. Ayrica, bir esbutlinlesim incelemesinde, sonuglarin
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tutarlihg arttirlmak istendiginde, gézlem déneminin uzunlugunun genisletiimesi,

verinin gézlem sikhgini arttirmaya yedlenir (Hakkio ve Rush (1991).

“gsyih, enflasyon, mfaizi, kur, bist100” kiUmesindeki dediskenlerin birbirleri
aralarindaki Granger nedenselligi iligkisi bulunurken, “enflasyon, mfaizi, kur,
bist100” degiskenlerinin her bir gceyrek sonundaki verisi alinmis ve diger goézlemleri
atilmis, boylelikle, verilerin hepsi ¢eyreklik veri haline getirilmis ve 5 x 51 = 255

g0Ozlem degeri Uzerinden incelemeler gergeklestirilmistir.

“‘enflasyon, mfaizi, kur, bist100” kimesindeki degiskenler arasindaki iligki, hem
sadece bu 4 degiskenin olusturdugu dizen Uzerinden bulunmus hem de gsyih’in de
katildig1 5 degiskenli “gsyih, enflasyon, mfaizi, kur, bist100” dizeni Uzerinden
bulunmustur; boylelikle, gsyih’in dediskenler dizenine dahil edilmesinin, 4

degigkenin birbirleri arasindaki nedensellik iligkilerine etkisi de gozlemlenmistir.

Cizelge 3.1. Uygulamadaki verilerin aciklamasi ve bu verilerin kaynaklari

degisken aciklama veri kaynagi

gsyih Gayri safi yurtici hasila (GSYIiH) TCMB - EVDS

Aylik enflasyon orani degiskeninin
vekil deg@iskeni olarak tuketici fiyat

enflasyon | endeksi (TUFE) (2003=100) TCMB ~EVDS
kullaniimistir.

mfaizi mevduat faizi orani TCMB — EVDS

kur doviz satis kuru. (TRY/LUSD) TCMB — EVDS

BIST100 endeksi. Borsa istanbul Pay
Piyasasi’nin temel endeksi olup Borsa
bist100 istanbul’da islem géren, piyasa degeri tr.investing.com
ve islem hacmi en yuksek 100 payin
ortak performansidir.

Calismanin yinelenebilir arastirma (reproducible research) olmasi arzu edildiginden,
veriler zenodo’ya yuklenmis (https://dx.doi.org/10.5281/zen0do0.3695227; DOI:
10.5281/zen0do0.3695227), boylelikle tim arastirmacilarin, uygulamayi aynen

tekrarlayabilmesinin imkani saglanmigtir.

GSYIH harig, diger degiskenlerin verisine, “mevsimsel diizeltme” uygulanmamistir.

Degiskenlerin nominal (gorinur) degerleri arasindaki nedensellik iligkilerini bulmak

istedigimiz i¢in, herhangi bir reellestirme iglemi yapilmamistir. Bununla birlikte,
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degiskenlerin reel degerleri arasindaki iligkileri bulmak isteyen bir arastirmaci,
tiiketici fiyat endeksi (TUFE) verilerini dikkate alarak, verileri reellestirebilir. Ornegin,
bist100’4n 2019.12 anindaki 114.424,96 nominal deg@eri reellestiriimek istendiginde,
114.424,96 x (2020.01 anindaki TUFE degeri / 2019.12 anindaki TUFE degeri)
islemiyle; bist100’Gn 2019.11 anindaki 106.903,68 nominal degeri reellestiriimek
istendiginde, 106.903,68 x (2020.01 anindaki TUFE degeri / 2019.11 anindaki
TUFE degeri) islemiyle reellestirme yapilir. Bu sekilde devam edilerek, bist100’tn
tum nominal degerleri reellestilirilebilir. Bu iglemlerdeki mantik, nominal degerlere

endeksi etkitip dogru orantiyi kullanarak reel degerlere ulasmaktir:

bist100 (2019.12)=114.424,96 TUFE(2019.12)=440,50
X TUFE(2020.01)=446,45
X = bist100 (2019.12) * [TUFE(2020.01) / TUFE(2019.12)].

Zaman serileri incelenirken, oran ve yuzde olmayan tum dedigskenlerin
logaritmalarinin alinmasi, farkh degigirlik (farkliyayihm, heterosedastisite) sorununa
care olabilmektedir. Arastirmadaki degiskenlerden “ylzde veya oran olan”
degiskenlerin (enflasyon, mfaizi, kur) sabit bir deger etrafinda degismesi
beklendiginden bu degiskenler oldugu gibi birakilmistir. “Ytizde ve oran olmayan”
degiskenlerin (gsyih, bistl00) de logaritmalari alinmamistir. Zira, son ddénem
arastirmalarda, logaritmalarin alinmasi sonrasinda, istatistiksel sinamalarda sorun
olabilecegine dair vurgulamalar yapilmaktadir. Logaritma dontusumu yapilmis veriler
Uzerinde gerceklestirilen standart istatistik sinamalarinin sonuglari, genellikle,
O0zgun, yani, donusturalmemis veriler icin gecerli degildir (Feng, 2014; Curran-

Everett, 2018). Bu hususa, yeri geldiginde, daha ayrintili bir sekilde deginilecektir.

Serilerin gizimleri agsagida verilmektedir (Resim 3.1).
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enflasyon (TUFE) (2003=100)
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Resim 3.1. BIST100, mevduat faiz orani, TRY/1USD doviz kuru, enflasyon (TUFE)
ve GSYIH degiskenlerinin gizimi

GSYIiH verisi, mevsimsellik goOsterdiginden, mevsimsellikten arindirilarak
mevsimsizlestiriimis veriler Uzerinden incelemelerin yapilmasi daha saghkh
olacaktir. Bunun igin 6nce, ceyreklik verilerden olusan bir seriyi, mevsimsellikten

arindirict bir Cmevsimsizlestir islevinin kodunu yazmak gerekmektedir:

HiH##1H# Cmevsimsizlestir: geyreklik veriyi mevsimsellikten arindir #######
# https://www.youtube.com/watch?v=Jr_2nj6M7L8 den esinle kod olusturulabilir
# 4 Gn kati sayida geyreklik gdzlemlere sahip bir zaman serini mevsimsellikten

# arindiran kod:
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Cmevsimsizlestir <- function (x){

X <- ts(x)

# 1.adim: Merkezi hareketli ortalamalar: 6zgiin x zaman serisiyle ayni uzunluga sahip
# mho zaman serisi olustur. mho serisinin, her iki ucunda da 2 NA vardir.

mho <- filter(x, filter = c(1/8, 1/4, 1/4, 1/4, 1/8), sides=2)

#2.adim: Oranlar = Ozgiin zaman serisi / merkezi hareketli ortalamalar

oran <- x/mho

#3.adim: Duzeltilmemis 4 mevsimsel endeks
duzeltilmemis4me <- ts(1:4)
# floor((length(x)-4)/4) #"-4", her iki uctaki 4 NA’dir; asagidaki "-1",

# carpimda, “0:”dan baslama nedeniyledir.

duzeltiimemis4me[1] <- mean(oran[3+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))])
duzeltiimemis4me[2] <- mean(oran[4+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))])
duzeltiimemis4me[3] <- mean(oran[5+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))])
duzeltiimemis4me[4] <- mean(oran[6+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))])

#4.adim: Duzeltilmis 4 mevsimsel endeks

duzeltilmis4me <- ts(1:4)

duzeltilmis4me[1] <- duzeltilmemis4me[1]/mean(c(duzeltilmemis4me[1],
duzeltilmemis4me[2], duzeltiimemis4dme[3], duzeltiimemis4dme[4]))
duzeltilmis4me[2] <- duzeltilmemis4me[2]/mean(c(duzeltilmemis4me[1],
duzeltilmemis4me[2], duzeltiimemis4dme[3], duzeltiimemis4dme[4]))
duzeltilmis4me[3] <- duzeltilmemis4me[3]/mean(c(duzeltilmemis4me[1],
duzeltilmemis4me[2], duzeltiimemisdme[3], duzeltiimemis4dme[4]))
duzeltiimis4me[4] <- duzeltimemis4me[4]/mean(c(duzeltiimemis4me[1],

duzeltilmemis4me[2], duzeltiimemis4me[3], duzeltiimemis4dme[4]))

#5.adim: Yayilmis diizeltilmis mevsimsel endeksler

YayDuzME <- ts(1:length(x))
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YayDuzME[3+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))] <- duzeltilmis4dme[1]
YayDuzME[4+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))] <- duzeltiimis4dme[2]
YayDuzME[5+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))] <- duzeltilmis4me|[3]
YayDuzME[6+4*(0:(floor((length(x)-4)/4) - 1))] <- duzeltiimis4dme[4]

YayDuzME[1] <- duzeltilmis4me][3]
YayDuzME[2] <- duzeltilmisdme[4]
YayDuzME[length(x)-1] <- duzeltilmis4me[1]
YayDuzME[length(x)] <- duzeltilmis4me[2]

#6.adim: Mevsimsizlestirilmis degerler
out <- x/YayDuzME # mevsimsizlestirilmis = x/YayDuzME

out}

Yukarida sunulan kod, 4’Gn kati sayida ¢eyreklik gdézlem iceren zaman serileri igin
gecerli oldugundan, 2007.1C — 2019.3C dénemindeki “gsyih, enflasyon, mfaizi, kur,
bist100” 51 gozlemli veri kimesinin son 3 gozlemi atilarak, 5 degiskenden olusan
bu veri kiimesinde, 2007.1C — 2018.4C dénemi Uzerinde calisilir. ilk 48 gdzlem
alindiginda, gsyih serisinin 6zgun hali ve mevsimsellikten arindirilmis cizimleri

Resim 3.2’de verilmistir.
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Resim 3.2. Ozgiin GSYIH ve mevsimsellikten arindiriimis (mevsimselligi
dizeltilmis) GSYIH

library(readxl) # paketi yikle

veri <- read_excel("D://t//makale//2020 02 Tez//veriHam v2 yalitilmis ceyreklik.xIsx")
veri <- as.data.frame(veri) # tbl_df, tbl, data.frame den sadece data.frame sinifini tut
gsyih <- veri[,6]

gsyihMD <- Cmevsimsizlestir(gsyih)

gsyihMDgsyihOZGUN <- cbind(gsyihMD, gsyih)

plot(gsyihMDgsyihOZGUN, plot.type="single", main="Mevsimsellikten Arindirim",
xlab="an", ylab="gsyih", col=c("blue", "red"), lty=1:2)

legend(10, 1e+09, legend=c("gsyihMD","gsyih"), col=c("blue", "red"), Ity=1:2)

“gsyih, enflasyon, mfaizi, kur, bist100” degiskenlerini ayni ¢izimde daha etkin
goOsterebilmek adina, BIST100 endeksi verileri 1000 ile bdlinduginde,
mevsimsellikten arindiniimis gsyih verileri ise, 1 milyara bélindiginde, bu 5

degdisken Resim 3.3’deki gibi ¢izimlenmektedir:
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Resim 3.3. GSYiH, enflasyon, mevduat faizi, déviz kuru ve BIST100

Resim 3.3'ten bir bakista gdzlemlenen husus, Turkiye ekonomisinin “enflasyon

iginde buyuime” yasamini surdtrdugudur.

Vektér 6zbaglanim (VOB) kalibinda farkh birimli seriler bilesen seriler olarak
kullanilabilir. Zaman serilerinin her biri tek bir vektdr olarak dusunuldugunde,
(gecikmeler dusunulmediginde) zaman serisi sayisi kadar boyutlu bir uzayda, bir
modelleme, serilerin birbirleri cinsinden ifade edilmesi olarak ele alindiginda, seriler

birbirinden bagimsiz olduklarindan eksenlerin farkli birimlerde olmasi dogaldir.

Sabit bir yuzde ile buylyen bir y = f(e") degiskeninin logaritmasi, zamanin
dogrusal iglevi (Iny = st + ¢) oldugundan logaritma dontisumu boylesi degiskenler
icin ilk bakista mantikli gibi gérinmektedir: Bir y degiskeni, sabit bir s yuzde artis

orani ile buyudugunde,
dt (3.1)

dir. Terimler dizenlenip esitligin her iki tarafinin integrali alindiginda;

f C;_y: f sdt (3.2)

Iny=st+c



64

(c: integral sabiti) elde edilir. Es. 3.2’de, logaritma donisumu sonrasinda elde edilen
yeni degiskenin zamanin dogrusal islevi oldugu gorilmektedir. Cok yakin zamanlara
kadar, logaritma donusimu, arastirmacilar tarafindan, farkli  degisirlik
(hetorosedastisite) sorunlarini ¢gozmek [halihazirda zaten oran ve yuzde bigimde
tanimh degiskenlere, bu degdiskenler fazla degismeyen dediskenler oldugundan
logaritma donlsumi uygulanmiyordu], normal dagihmli olmayan ekonomi zaman
serilerinde klasik dogrusal kalip varsayimlarini daha iyi kargilatmak ve veri
kimesindeki ¢ikinti (outlier) degerlerin etkisini azaltmak (Wooldridge, 2002) icin
kullaniimaktaydi. Logaritma donusumua yapilarak bir modelleme yapildiginda,
degigkenlerin duzeyleri hakkinda yorum yapabilmek igin, ters donugumler
dusundlerek, yapilmis olan logaritma dontsumuanin etkisi giderilmekteydi. Robin
John Hyndman gibi bazi arastirmacilar tarafindan, zaman serisinin zamana karsi
¢iziminin yapilmasi ve serideki degisimin serinin dizey (6zgun) degerlerindeki artisa
paralel olarak artmasi durumunda, seriye logaritma donusumu yapilmasi; eger,
boylesi bir paralel artis gozlemlenmiyorsa, 6zgun verilerle modelleme yapilmasi
salik verilmektedir (https://stats.stackexchange.com/questions/6330/when-to-log-
transform-a-time-series-before-fitting-an-arima-model). Feng ise, daha 0Once de
belirtildigi gibi, logaritma dénusimunun verilerin degiskenligini azaltabilecegine ve
verilerin normal dagilima daha yakin hale gelebilecegine dair yaygin inanca
ragmen, bunun genellikle béyle olmadigini; ayrica, logaritma dontsumu yapilmis
veriler Uzerinde yapilan standart istatistik sinamalarinin sonuglarinin orijinal
(dénasturidlmemig) veriler igin genellikle higbir sey ifade etmeyip gecerli
olmayabilecegini; bu ylizden, arastirmacilarin, ¢arpik verilerle ugrasmak icin, gogu
durumda, geleneksel logaritma alma yaklagimini kullanmamasi gerektigini
onermektedir (Feng, 2014). Yuksek degerli degiskenlerde, degerlerin dl¢geklenmesi,
logaritma doénudsumid kullanmadan, degerlerin bine/milyona/milyara (daha genel
olarak 10’'un herhangi bir Ussline) bolinerek yapilabilmektedir. Tim bu
degerlendirmeler 1s1ginda, “gsyih, enflasyon, mfaizi, kur, bist100” degiskenler
kimesinde, “enflasyon, mfaizi, kur’ degiskenlerinin, yizde ve oran olduklarindan
logaritmasi alinmamigtir. “gsyih ve bist100” degiskenleri icin de, degerler, “gsyih/1
milyar” ve “bist100/bin” bigiminde Olgeklenerek bu degiskenler yeniden

tanimlanmistir; boylelikle, bu degiskenlerin de logaritmalari alinmamisgtir.
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Aragtirmada, yontem olarak, oncelikle, yapisal kirilmalari igsleyen kukla dizeyler
tanimlanarak degiskenler, duraganlik bakimindan incelenmistir. Sonra, VOB
kaliplamasina gecilerek, VOB'lin en iyi (optimal) en kicik gecikme diizeyi
bulunmustur. VOB’Gn kararlh@i incelenmistir. VOB kalintilarinin  6zilintisizligi,
normalligi ve ayniyayilimhhg: (sabit dedisirlik, sabit varyans, homosedastisite)
arastirlmis ve boylelikle, verilerden elde edilen VOB’lGin saglamlik (robustness)
Olcltlerini iyi bir sekilde karsiladigi gosterilmistir. Sonrasinda, her ne kadar tUzerinde
cahistigimiz veri kimesi igin, farkl batinlesme duzeylerinden o6turi esbutunlesik
olma ihtimalleri olmamasina ragmen ve bu ylzden esbuUtlnlesim incelemesine
gerek olmamasina ragmen, esbutiinlesim makroekonomik seriler i¢in kargilagiimasi
olasi bir durum oldugundan, yapisal kirilmali serilerin esbitlinlesim incelemesinin
nasil yapilmasi gerektigi kisaca anlatilarak egbutunlesik degiskenlere sahip
verikiimelerinde de kosullu GN ve kismi GN’nin dogru bir sekilde yapilabilmesinin
ayrintilari verilmistir. Ardindan, kosullu GN ve kismi GN sinamalari kullanarak,
degiskenler arasindaki kosullu ve kismi GN iligkileri incelenmistir. Nedensellik ag
topolojileri gizilmistir. VOB’deki 5 degiskenin gelecek degerlerinin Gflenmesi
(fanchart) cizilmistir. VOB kalintilarinin ilintilerinin  gérsel dizeyi ve VOB
kestirimlerinin sonuglarindan, aralarinda G-nedenselligi iligkisi olan degiskenler
arasindaki G-nedenselligi iligkilerinin ayni/zit yonlaligunin seyri bulunmustur. Son

olarak, arastirma bulgulari raporlanmistir.

Duragandisi degiskenler arasinda sahte baglanim olabileceginden, dizendeki
degiskenlerin duraganlik incelemesi kesinlikle gereklidir. Gergcekten de, duraganhk
incelemesi yapllmadan, c¢ok-dediskenli baglanimlarla gerceklestirilen  bir
arastirmanin sonuglari, bilimsel agidan gecgersizdir. Bir zaman serisindeki krizler,
mudahaleler vb. nedenlerle ortaya c¢ikan yapisal kirilmalarin dikkate alinmasi,
duraganlik sinamalarinda karar degerlerini etkilediginden, yapisal kirilmali serilerin

duraganlik incelemesi yapilirken, sinamalarda kirilmalar dikkate alinmalidir.

3.2. Yapisal Kinimalari Ele Alip isleyen Kukla Dizeylerin Tanimlanmasi ve
Degiskenlerin Duraganhk Dogalarinin incelemesi

Bes degiskenin duragandisilik (birim kdk) sinamalari, Narayan-Popp (NP) sinamasi

ile yapiimistir.
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Veri donemi (2007.1C — 2018.4C), hem 2008 kuresel krizini, hem 2013 krizini hem
de 2016 darbe girisimi gibi birgok olayi i¢erdiginden, degiskenlerde iki yapisal
kirilmali olma olasiliklari altinda duragandisilik incelenmistir. “mfaizi, kur, enflasyon”
dlzey degerleriyle incelemede yer almis, bist100 icin, BIST100/1000 dlgeklemesi,
mevsimsellikten arindiriimis gsyih (gsyihMD) icin, “gsyihMD/1 milyar” élgeklemesi

yapilmig, boyle tanimlanan, bist100 ve gsyih ile incelemeler gergeklestiriimistir.

library(readxl) # Excel’den vericercevesi olusturan paketi yikle

veri <- read_excel("D://t//makale//2020 02 Tez//vericeyreklik.xIsx")

veri <- as.data.frame(veri) # Veriyi, vericercevesi tiriline getir

veri <- veri[c("tarih", "bist100_1000", "mfaizi", "kur", "enflasyon", "gsyihMD_1milyar")]
# verigergevesinin stitun adlarini ayarla

names(veri) <- c("tarih", "bist100", "mfaizi", "kur", "enflasyon", "gsyih")

library(lubridate); library(zoo)
row.names(veri) <- as.yearqtr(seq(ymd('2007-01-01'), by = '1 quarter’,
length.out=(48)))

veriT <- veri # Tarih stitunlu haliyle veriyi ayri bir degiskende sakla
(veri <- veri[,-1]) # Tarih slitununu, veri vericercevesinden ayir

library(lubridate); library(zoo); library(ggplot2)

Verinin, baslangi¢ ve son kisimdaki gézlemleri asagdida verilmektedir (Resim 3.4):

head(veri); tail(veri)

bistldd mfaizi kur enflasyon gsyih
2007 Q1 43.66112 18,5940 1.409632 137.67 211.0911
2007 Q2 47.09367 18,4220 1.321548 139,69 215,9931
2007 Q3 54.04422 18,2075 1.26738% 140,13 223.1913
2007 Q4 55.53813 17.4350 1.178626 145,77 228, 5483
2008 Q1 39.01544 16,8600 1.238333 150.27 242.6610
2008 Q2 35.08953 18.1975 1.233724 154.51 253, 5059
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Degiskenlerin iki yapisal kirllma altinda Narayan-Popp duragandisilik sinamalari

yapilmis olup sinamalarin sonuglari asagidadir (her bir sinamadaki sayisal

inceleme sonuglari, gorsel sonuglarin sonunda topluca verilmistir).

bist100 degiskeni gbdzlem tarihlerinin sUtunu ¢ikartilmis veride birinci sutundur.

bist100 degiskeninin Narayan-Popp sinamasinin kodu asagidadir:

# NarayanPopp2010RKodu.R dosyasindan narayanpopp islevini yiikle

narayanpopp(veri[,1]) # bist100’Gn NP sinamasi

Sinamanin sonucundaki ¢iktinin gorsel kismi Resim 3.5’tedir.

mfaizi degiskeni gozlem tarihlerinin stutunu ¢ikartiimis veride ikinci situndur. mfaizi

degiskeninin Narayan-Popp sinamasinin kodu asagidadir:

narayanpopp(veri[,2]) # mfaizi'nin NP sinamasi

Sinamanin sonucundaki ¢iktinin gérsel kismi Resim 3.6’dadr.

kur degiskeni gozlem tarihlerinin sttunu c¢ikartilmis veride Uguncu sutundur. kur

degiskeninin Narayan-Popp sinamasinin kodu asagidadir:

narayanpopp(veri[,3]) # kur’'un NP sinamasi

Sinamanin sonucundaki giktinin gérsel kismi Resim 3.7’dedir.
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8’ Plot Zoom — O >

Iki yapisal kiriimali Narayan-Popp sinamasi
M1: kesikli siyah; M2: duz Kirmizi
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Resim 3.5. bist100 degiskenine Narayan-Popp sinamasi uygulanmasinin sonucu
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Iki yapisal kirilmali Narayan-Popp sinamasi
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Resim 3.6. mfaizi degiskeninine Narayan-Popp sinamasi uygulanmasinin sonucu
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8" Plot Zoom - O *

Iki yapisal kirilmali Narayan-Popp sinamasi
M1: kesikli siyah; M2: duz Kirmizi
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Resim 3.7. kur degiskenine Narayan-Popp sinamasi uygulanmasinin sonucu

enflasyon degiskeni gdzlem tarihlerinin sutunu gikartiimis veride dérduncu sutundur.

enflasyon degiskeninin Narayan-Popp sinamasinin kodu asagidadir:

narayanpopp(veri[,4]) # enflasyon’un NP sinamasi

Sinamanin sonucundaki ¢iktinin gorsel kismi Resim 3.8’de verilmektedir.
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8" Plot Zoom - O *

Iki yapisal kirilmali Narayan-Popp sinamasi
M1: kesikli siyah; M2: duz kirmizi
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Resim 3.8. enflasyon degiskenine Narayan-Popp sinamasi uygulanmasinin sonucu

gsyih degiskeni gdzlem tarihlerinin sttunu gikartilmis veride besinci stitundur. gsyih

degiskeninin Narayan-Popp sinamasinin kodu asagidadir:

narayanpopp(veri[,5]) # gsyih’in NP sinamasi

Sinamanin sonucundaki ¢iktinin gorsel kismi Resim 3.9’dadr.

Her bir sinamadaki sayisal inceleme sonuclari, asagidaki Cizelge 3.2'de

birlestirilmistir:

Cizelge 3.2. Degiskenlerin Narayan-Popp sinamasi sonuglari ve yapisal
kirilmalarinin anlari (g6zlemdeki numarasi ve tarihi)

degisken | tistatistigi gecillirﬁleensl,élylso 1. yapisal kirilma ani | 2. yapisal kirllma ani
bist100 -5,272 3 14: 2010.2C 34:2015.2C
mfaizi -2,465 0 11: 2009.3C 28:2013.4C
kur -1,291 0 32:2014.4C 34:2015.2C
enflasyon 5,142 4 11: 2009.3C 19: 2011.3C
gsyih -3,620 1 28:2013.4C 38:2016.2C

(Karar degerleri (%1; %5; %10): -5,949; -5,181; -4,789)
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Iki yapisal kirilmali Narayan-Popp sinamasi
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Resim 3.9. gsyih degiskenine Narayan-Popp sinamasi uygulanmasinin sonucu

Cizelge 3.2 incelendiginde, iki yapisal kirllma altinda, %5 anlamhlik dizeyinde
bist100 degiskenine ait sinama istatistiginin degeri (-5,272), karar degerinden (-
5,181) kuguk oldugu icin, VO temel varsayimi (seri, iki yapisal kiriimayla
duragandisi) reddedilir; V1 karsit varsayimi (seri, iki yapisal kirilmayla duragan)
korunur. Yani, bist100 degiskeni duragandir. Gercekten de, bist100 degiskeninin NP
sinamasi sonucu ortaya cikan cizimi de, bist100’Un iki yapisal kirilma altinda
duragan oldugunu acgikgca goOstermektedir. —2,465 > —5,181 oldugundan mfaizi
degiskenin  duragandisidir. —1,291 > —5,181 oldugundan kur degiskeni
duragandigidir. 5,142 > —5,181 oldugundan enflasyon degiskeni duragandigidir.
—3,620 > —5,181 oldugundan gsyih degiskeni duragandisidir. Yani, bist100
disindaki diger dort degisken duragandisidir. Serilerdeki yapisal kirllmalar dikkate

alinmasaydi, tum seriler duragandisi ¢gikacakti (Resim 3.10):

library(causfinder)

adfcs.table(veri)
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var type inc Tevelt PC C Pt t prob omlo type inc 1stoifft PC C Pt t prob omle intorder
1 bisti00d dt -0.415 -3.001 0.002 s 0.029 s 0.1 0 dt -1.036 -6.152 0.347 0.392 0.000 Q
2 bist100 d -0.145 -2.175 0.022 s X X 0.218 0 d-1.048 -6.191 0.331 X X 0.000 Q (1)
3 bist100 - 0.011 0.666 XX X X 0.836 0 - -1.011  -6.129 X X X X 0.000 Q
4 mfaizi dt -0.091 -0.816 0.882 0.019 s 0.935 0 dt -1.058 -6.096 0.239 0.036 0.000 Q
5 mfaizi d 0.073 0.764 0.644 X X 0.992 0 d -0.909 -5.584 0.238 X X 0.000 Q (1)
6 mfaizi - 0.030 1.216 XX X X 0.940 0 - -0.872  -5.422 X X X X 0.000 a0
7 kur dt 0.494 2.406 0.005 5 0.742 1.000 5 dt -1.533  -0.983 0.126 0.05% D0.936 6
8 kur d 0.433 4.985 0.002 s X X 1.000 5 d 0.919 0.909 0.984 X X 0.995 6 variableod
9 kur - 0.157 3.966 XX X X 1.000 5 - 0,936 1.570 X X X X 0.970 6
10 enflasyon dt 0.526 3.691 0.001 s 0.004 s 1.000 4 dt -0.895 -5.052 0.632 0.0Z1 s 0.001 0
11 enflasyon d 0.057 3.840 0.043 s X X 1.000 0 d 1.108 2.153 0.19 X X 1.000 5 variableod
12 enflasyon - 0,027 7.482 XX X X 1.000 0 - 0,461 2,524 XX X X 0,997 5
13 gsyih dt 0.067 0.955 0.737 0.93% 1.000 1 dt -1.420 -B.499 0.176 0.001 s 0.000 0
14 gsyih d 0.062 3.971 0.646 X X 1.000 1 d -0.401  -1.444 0.089 X X 0.551 3 variableoi
15 gsyih - 0.056 ©.980 X X X X 1.000 1 - 0,023 0.162 X X X X 0.728 3

Sdtunlarin agiklamasi; degiskenler: bist100, mfaizi, kur, enflasyon, gsyih. GDF baglaniminda,
sinama sonuglari ‘kaymali ve belirlenimci zamanydénsemeli (dt)”, ‘kaymali ama belirlenimci
zamanyénsemesiz (d)” ve ‘kaymasiz ve belirlenimci zamanydnsemesiz (-)” sirasiyladir.
Degiskenlerin diizeylerinin ve 1. farklarinin GDF istatistiklerinin degeri sirasiyla levelt ve 1stdifft

6 99)

sttunlarindadir. GDF badglanimlarindaki kesme (“c”) ve zamanydnsemesi (‘t”) katsayilarinin anlamii
olup olmadigi, p degerlerinden sonra “s” (significant) ile belirtilir; katsayilar anlamliysa (Pr(>|t|)<0.05)
ilgili hiicreye “s” girilir, katsayilar anlamsizsa hicbir sey girilmez. Pc, GDF sinamasinda kesme
teriminin olasiligidir; Pt, GDF sinamasinda belirlenimci zamanyénsemesi teriminin olasiligidir. GDF
Sinama istatistiginin olasilik degeri, “prob” siitunundadir. “omlo”, eniyi enkli¢clik gecikme duzeyidir.
“intorder”, VOB diizenindeki degiskenlerin biitiinlesim diizeyidir. variableoi, biitiinlesim diizeyinin, 0
veya 1 den farkli bir deger oldugu, bunu bulmak igin, variableoi islevinin kullanilmasi gerektigini
gosterir.

Resim 3.10. Serilerin yapisal kirilmalari dikkate alinmadigi durumda serilerin
causfinder::adfcstable ile duragandigilik sinamalari

Resim 3.10’daki ¢iktida, bist100 ~ B(1), mfaizi ~ B(1) oldugu, kur, enflasyon ve gsyih’in
batlinlesim diuzeyinin 1°den blyuk oldugu ve bu batinlesim dizeylerini bulmak icin

variableoi islevinin kullaniimasi gerektigi sdylenmektedir. Bu islev kullanildiginda;

variableoi(veri[,3]); variableoi(veri[,4]); variableoi(veri[,5]) # B(2); B(2); B(2)

Boylelikle, zaman serilerin duraganhigi sinanirken, (krizler, muadahaleler vb.
nedenlerle ortaya ¢ikan) yapisal kirilmalarin dikkate alinmasinin ne denli nemli

oldugu goérulmektedir.

“Yapisal kiriimalari dikkate almayan” ortak o6rnek genisligini dikkate alan
genigletiimig Dickey-Fuller sinamasi, her ne kadar degigkenlerin duraganlik
dogasini yanlis belirlese de, duragandigi degigskenlerin butinlesim duzeylerinin
birden buyuk olup olmadig arastirilirken bir fikir verici olarak kullanilabilir.
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Yukaridaki sinama sonugclarina gore, olasi yapisal kirilmalar da dikkate alindiginda,
degiskenlerin buatinlesim duzeyleri, bist100 ~ B(0), mfaizi ~ B(1), kur ~ B(2), enflasyon
~ B(2), gsyih ~ B(2) dir.

Bir vektor 6zbaglanim kalibinda (VOB), degiskenler 6nceden bagimsiz degisken ve
bagimli degisken olarak ayristirilmaz ve degiskenlere esit yaklasilir; her bir
degiskenin, VOB dizeninde, kendisinin, esitligin solunda bagimli degisken olarak
yer aldigi kendine 6zgu bir baglanim esitligi vardir. Ancak, degigkenler arasindaki
nedensellik iligkilerini bulurken, tum degiskenlere esit 6nem verip, bes serinin 1.
yapisal kirilma anlarinin ortalamasini ve bes serinin 2. yapisal kirilma anlarinin
ortalamasini alip, degdiskenler dizeni icin 1. ve 2. ortak yapisal kirilma anlari
bulmaya ¢alismak ve boylesi bir yapi Uzerinden degiskenler arasindaki nedensellik
iligkilerini bulmaya ¢alismak sakincali olabilir. Zira, dizene ait ortak yapisal kirilma
anlari, duzendeki tek bir degigken icin bir anlam ifade etmeyebilir; yani, kendisinin
G-nedeni olan degigkenleri bulmaya caligirken, kendi yapisal kirilma anlariyla higbir
yakinhigi/ilgisi olmayan dizenin ortak yapisal kirilma anlarini dikkate almak, bunlar
Uzerinden iglemler yapmak, hatali G-nedensellik iligkilerinin  bulunmasiyla
sonugclanabilir. Somutlastirirsak, elde {x, y, z, u, v} degiskenleri varsa, x degiskenine
G-neden olan degiskenler bulunmaya calisilirken (?— x), x in G-nedeni olan
degiskenler VOB'de, x e 6zgu esitlikte, esitligin saginda kalacaktir ve x degiskeninin
G-nedeni olan degdiskenleri bulurken anlamli bir modelleme igin, dizenin ortak
yapisal kirilma anlari degil, x degiskeninin yapisal kirilma anlari dikkate alinmalidir.
Benzer sekilde, y degiskenine G-neden olan degiskenler bulunmaya c¢alisilirken
(?>y), y nin G-nedeni olan degiskenler VOB'de, y ye 6zgl esitlikte, esitligin
saginda kalacaktir ve y degiskeninin G-nedeni olan degiskenleri bulurken anlaml
bir modelleme icin, duzenin ortak yapisal kirllma anlari degil, y degiskeninin yapisal

kirilma anlari dikkate alinmalidir. z, u, v degigkenleri i¢cin de bu aynen boyledir.

incelenen diizende degiskenlerin grafiklerine bakildiginda, bist100 ve mfaizi
degdiskenlerinde yapisal kirilmalar daha belirgin oldugundan bu degdiskenlerin G-
nedeni olan degiskenleri, yapisal kiriimali VOB ile bulmak yararl olacaktir. kur,
enflasyon ve gsyih degiskenlerinde ise belirgin yapisal kiriimalar olmadigindan

bunlarin G-nedeni olan degiskenler, yapisal kiriimasiz VOB ile bulunabilir.
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(1) bist100 degiskeninin G-nedeni olan degiskenlerin bulunusu:
bist100 degiskeninin yapisal kirilmalari, 14: 2010.2C ve 34: 2015.2C dir. iki yapisal
kirilmal (14: 2010.2C ve 34: 2015.2C) kukla dizey asagidaki gibi tanimlanabilir:

library(data.table)

VeriTablosu <- data.table(veriT, keep.rownames=FALSE)

VeriTablosu
tarih bistl00 mfaizi kur enflasyon gsyih
1: 2007.1C 43.66112 18.5940 1.409632 137.67 211.0911
20 2007.2C 47.09367 18.4220 1.321548 139.69 215.9931
30 2007.3C 54.,04422 18,2075 1.267385 140,13 223.1913
4: 2007.4¢ 55.53813 17.4350 1.178626 145,77 228.5483
5: 2008.1¢  39.01344 16,8600 1.238333 150.27 242.6810

.834624 327.41 846.3319
.BBYBS5S 336.48 879.7026
. 636550 357.44 904.7935
L37E340 390. 84 965.3681
. 315690 3093, B8 964. 8655

44 2017.4¢ 115,33301 13.4420
45: 2018.1C 114.93022 13.5260
46: 2018.2C 96.52007 16.1000
47: 2018.3C 99.95690 24.142%
48: 2018.4C 91.27048 23,222%

[ I o T O TR W N [l el el el

Yapisal kirllmalari yansitan davranisdegisimleri asagida tanimlanmaktadir:

Dt <- cbind("bir"=1,

"D2t" = as.numeric(ifelse( VeriTablosu[,c("tarih"), with=FALSE] >="2010.2C" &
VeriTablosu[,c("tarih"), with=FALSE] <= "2015.1¢", 1, 0)),

"D3t" = as.numeric(ifelse( VeriTablosu[,c("tarih"), with=FALSE] >= "2015.2C" &
VeriTablosu[,c("tarih"), with=FALSE] <= "2018.4C", 1, 0)))
Dt

bir D2t D3t

[1,] 1 0 o
[2,] 1 0 o
[3,] 1 o0 o
[13,] 1 0o o
[14,] 1 1 o
[15,] 1 1 0
[16,] 1 1 0
[22,] 1 1 o
[23,] 1 1 o
[24,] 1 o 1
[35,] 1 o 1
[36,] 1 o 1
47,17 1 o 1
48,1 1 o 1
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Davranisdegisimlerine eslik eden dogacglama isiklar asagida tanimlanmaktadir:

IsiklarDogac <- cbind(
"I2t" = as.numeric(VeriTablosu[, c("tarih"), with=FALSE] == "2010.2¢"),
"I3t" = as.numeric(VeriTablosu[, c("tarih"), with=FALSE] == "2015.2C"))

IsiklarDogac

I2t I3t
[1,] a ]
[2,] a ]
[3,] a a
[1z,] o 0
13,1 o 0
[14,] 1 0
[15,1] o @
16,1 o @
[32,] o0 0
[33,] o 0
[24,] o 1
[35,] o0 0
[36,] 0 0
47,17 o 0
[48,] o0 0

2009.3C’de Turkiye'de hukiimetin gegici otomobil Ozel Tiketim Vergisi kesintileri,
2013.2C’te Turkiye'nin IMF’ye borcunu tamamen bitirmesinin piyasalara asiladigi
gecici psikolojik etki ve 2016.3C’deki basariyla hemen sonugsuz birakilan darbe
girigsimi, dizene dogacgsiz (adim davranisdegisimleriyle baglantii olmayan) isik

degiskenler olarak tanitilabilir:

Dogacgsiz 1siklar agsagida tanimlanmaktadir:

IsiklarDogacsiz <- cbind(

"l4t" = as.numeric(VeriTablosu[, c("tarih"), with = FALSE] == "2009.3C"),
"I5t" = as.numeric(VeriTablosu[, c("tarih"), with = FALSE] == "2013.2C"),
"l6t" = as.numeric(VeriTablosu[, c("tarih"), with = FALSE] == "2016.3C"))

IsiklarDogacsiz
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T4t ISt I6T

[1,] 0 0 0
[2,] 0 0 o
[3,] 0o o0 0
[¢,] 0 0 0
[lo,] O O 0O
[11,] 1 o0 0
[1z2,] o o0 0
[13,] 0 0 0
[24,] o0 0 ©
[25,] o0 0 ©
[26,] o0 1 ©
[27,] o 0 ©
[26,] o0 0 ©
[37,] o o0 0
[28,] 0 0 0
[39,] o0 o0 1
[40,] o0 0 0
[41,] o o0 0
47,1 0o 0 0
48,1 o 0 0

Zaman yonsemesi degiskeni (zyonsemem) ve zyDt degiskeni

tanimlanmaktadir:

zyonsemem <- as.matrix(cbind("zyonseme"=as.numeric(1:nrow(Dt))))

zyonsemem

zZyonseme
[1,] 1
[2,] 2
[3,] 3
[46,] 46
[47,] 47
[48,] 48

zyDt <- Dt * as.vector(zyonsemem) # ZyonsemeDavranisDegisimleri
colnames(zyDt) <- paste(colnames(zyonsemem), colnames(Dt), sep="*")

zyDt

Sonugtaki ZyDt degiskenler carpimi asagida verilmektedir:

asagida
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zyonseme*bir zyonseme*DZT Zyonseme*D3T

[1,] 1 0 0

[2,] 2 0 0

[3,] 3 0 0
[12,] 12 0 0
[13,] 13 0 0
[14,] 14 14 0
[15,] 15 15 0
[16, ] 16 16 0
[32,] 32 32 0
[23,] 33 313 0
[24,] 34 0 34
[25,] 35 0 35
[36,] 36 0 36
[46, ] 16 0 46
[47,] 47 0 47
[48, ] 48 0 48

3.3. VOB’iin En lyi (Optimal) En Kiiciik Gecikme Diizeyi

VOB'lin baslangigta gecikmesi belli olmadigindan, kukla degiskenlerin gecikmeleri
alinmaz. Gosterimsel amaca yonelik olarak dizende yer alan degdigkenlerin
esbitinlesik oldugu varsayildigindan, VOB’lGn en iyi en kiiclik gecikme dizeyi
secilirken, duraganlastirilmis degiskenlere sahip bir verigergevesi kullanilmamigtir.
VOB’lin en iyi en kiigiik gecikme diizeyinin bulundugu kod asagdida, c¢iktisi Resim
3.11’dedir:

library(vars)
VARselect(veri, lag.max=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE],

IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz))

fselection
AIC(N) HOQ(n) sc(n) FPE(N)

5 3 3 4
fcriteria
1 2 3 4 5
AIC{Nn) 8. 865347 8.169412 7. 508579 5.763418 4,099394

HQ(n) 10.224716 9.906383 9.623153 8.255594  [6.069L72]
sc(n) 12.551580 12.879598 13.242719 12.521511 [[L. 881441
FPE(N) 9314.155595 6569.459522 6438. 814652 [F750.B860386] 9771. 649986

Resim 3.11. VOB'(in en iyi en kiiglik gecikme diizeyinin bulunmasi
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Ornek genisligi olan 48 sayisi, 6rnek geniglikleri icin gorece kiigiik bir sayi
oldugundan Akaike bilgi 6lgiitii kullanildiginda (Liitkepohl 2005), VOB’Un en iyi en
kucik gecikme duzeyi olarak K=5 alinabilir (R, Eviews’a gore, AIC ve SC bilgi
Olgutleri degerlerini “1 + In(2m) ~ 2,837877” daha diistk hesaplar).

Davranisdegisimi degiskenlerini ve dogaclamayla gelen isiklari geciktirici iglev

asagidaki gibi tanimlanir:

gecikmedizeyi <- function(x, ebgecikme){
X <- as.matrix(x)
if(is.null(colnames(x))== TRUE){ colnames(x) <- "VarCol0" }
DondurulenDizey <- embed(c(rep(NA,ebgecikme),x),ebgecikme+1)
dimnames(DondurulenDizey)[[2]] <- c(colnames(x)[1, drop = FALSE],
paste(colnames(x)[1,drop=FALSE],".",1:ebgecikme,"g", sep =""))

return(DondurulenDizey)

}

VOBgecikme <- 5 # VOB'{in en iyi en kiigiik gecikme sayisi

Altornekler <- 3 # Altdrnek sayisi = yapisal kirllma sayisi +1

Degiskenler arasindaki G-nedensellik iligkilerini bulma slrecinde bir sonraki
asamada, tum gecikmeli kukla degdiskenleri iceren dizey olusturulmalidir.
Davranisdegisimi ve gosterge kuklalarinin kombinasyonu sorunlara yol agar. Bu

sorunlari cézmek icin, Es. 3.3’e gore kukla dizeyi olusturulur (Joyeux, 2007: Es. 13):

! Y;
t—1
_ Bpxr pXx1
(Ay)tpxl - apxr <V ) <tD >
T rx(p+q) \" Tt kgx1
Yideki degiskenlerde

potansiyel dogrusal
zamanyonsemesi kaynagr k-1

+ prth—kqxl +

(p+q)x1

(AY) ety (3:3)

lpxp
i=1

&

-1

q
+ E K; prllj t+1—-(141) 1 w1 + gtpxl
i j=2

I
o
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Es. 3.3, Uzerinde galistigimiz 6rnege uygulandiginda,

k-1

Yo
@iy =a(y) (7 ") + tomaDick + ) LA
t= i=1

< / \ (3.4)

Iy + K3 I3
—— px1 —_——
i=0 dogaglamayla dogaglamayla
gelen 151k degisken gelen 151k degisken
+ I4-,t +15,t +I6,t +€tp><1
dogagsiz 151k degiskenler

esitligi elde edilir. Es. 3.4’e bagh olarak, iki yapisal kirilmali kukladizey2YK dizeyi

olusturulur:

kukladizey2YK <- matrix(NA,VeriTablosul[,.N], 10)

kukladizey2YK <- cbind(zyonsemem,

gecikmedizeyi(zyDt[,c("zyonseme*D2t"), drop=FALSE],
ebgecikme=VOBgecikme)[,1+VOBgecikme, drop=FALSE],
gecikmedizeyi(zyDt[,c("zyonseme*D3t"), drop=FALSE],
ebgecikme=VOBgecikme)[,1+VOBgecikme, drop=FALSE],
gecikmedizeyi(Dt[,c("D2t"), drop=FALSE], ebgecikme=VOBgecikme)[,1+VOBgecikme,
drop=FALSE],

gecikmedizeyi(Dt[,c("D3t"), drop=FALSE], ebgecikme=VOBgecikme)[,1+VOBgecikme,
drop=FALSE],

gecikmedizeyi(lsiklarDogac[,c("I12t"), drop=FALSE], ebgecikme=VOBgecikme-1),
gecikmedizeyi(lsiklarDogac[,c("I13t"), drop=FALSE], ebgecikme=VOBgecikme-1),

IsiklarDogacsiz)

kukladizey2YK[is.na(kukladizey2YK)] <- 0 # NA lar1 O la degistir
kukladizey2YK

Bu kodla elde edilen, iki davranigdegisimi kirilmasina uyan tD;_ g =

t(1,Dyt—k, D3i-x ), De—k = (1,D20-x, D3—x ), bu iki yapisal kiriimalara eslik eden
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dogaclama igiklari ve gecikmeleri (I, I5¢-1, 13+ 13¢—1) Ve dogagsiz isiklardan (I,

Is¢, Ig,¢) olusan kukladizey2YK kukla dizeyi asagidadir (Resim 3.12):

Zyonseme zyonseme*02t, 5g zyonseme*D3t. 39 D2t.5g D3t.5g I2t I2t.1g I2t.2q I2t.3g I2t.4q I3t I3t.1gI3t.2g I3t.39 I3t.4q T4t I5t I6t

] 1 0 0 0 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
(2,1 2 0 0 0 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[10,] 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 00 0 0
[11,]12009 3 11 0 o 0 00 0 0 0 00 0 0 0 010 0
12,] 12 0 0 0 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
13,1 13 0 0 0 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[14,]20102@ 14 0 0 0 01 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[s,] 15 0 0 0 00 1 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[16,] 16 0 0 0 00 0 1 0 00 ] ] 0 00 0 0
7,] 17 0 0 0 00 0 0 1 0 0 ] ] 0 00 0 0
[18,] 18 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 ] 0 0 00 0 0
[19,] 19 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 00 0 0
[20,] 20 15 0 1 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[25,] 3 20 0 1 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 00 0 0
(26,1 20132 26 il o 1 00 0 0 0 00 0 0 0 0010
[27,] 27 22 0 1 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[28,] 28 23 0 1 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[33,] 33 28 0 1 00 0 0 0 00 ] ] 0 00 0 0
[34,]20152@ i 29 0 1 00 0 0 0 01 ] ] 0 00 0 0
[35,] 33 30 0 1 00 0 0 0 00 1 ] 0 00 0 0
[36,] 36 i1 0 1 00 ] 0 0 00 ] 1 0 00 0 0
37,1 37 32 0 1 00 ] 0 0 00 0 ] 1 000 0
38, ] 3 3 0 1 00 0 0 0 00 0 g 0 1000
[20,]2016.3C 30 0 i 0 1 0 0 0 0 00 0 0 0 000 0 1
[40,] 40 0 35 0 1 0 0 0 0 00 0 0 0 00 0 0
[41,] 41 0 36 0 1 0 ] 0 0 00 ] | 0 00 0 0
[47,] 47 0 42 0 1 0 0 0 0 00 0 0 0 00 0 0
[48,] 48 0 43 1 0 ] 0 00 0 000

Resim 3.12. iki davranisdegisimi kirilmasina uyan, bu iki yapisal kirilmalara eslik
eden dogaclama isiklari ve gecikmelerinden ve dogagsiz i1siklardan
olusan kukla dizey

dim(kukladizey2YK) # 48x18: Zyonseme, zyonseme*D2t.5g, zyonseme*D3t.5g, D2t.5g,
# D3t.5g, I2t, 12t.1g, 12t.2g, 12t.3g, I2t.4g, I3t, 13t.1g, 13t.2g, I3t.3g, I3t.4g, 14t, I5t, I6t

islev sonuglarinin gésterimi de, matematiksel iligkilere uygun olarak degistirilebilir.
Ornegin, devrik (transpoz) kullanildiginda, farkl bir gdsterim elde edilebilir. Bu tiir
goOsterimler, bazi durumlarda, teoride ortaya ¢ikan esitlikleri kodda birebir aynen

gOsterebilmek adina oldukga yararldir (Resim 3.13):

t(VARselect(veri, lag.max=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE],

IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz))Scriteria)
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ATC(n) HO () scind FPE{n)
1 8.865347 10.224716 12.55158 9314.156
2 B.169412 9.906383 12.87960 6569.440
3 7.30B379 9.623133 13.24272 6438, 815
4 5.763418 8.255594 12.52151 3750. 860
5 G.969172 11.88144 9771.650

Resim 3.13. R’da iglev sonuglarinin devrik alinarak gorsellenisinin degistiriimesi

Akaike bilgi olctitine goére, enblyuk gecikme k =5 dir. Yukaridaki bilgi
Olcutlerinden ve konunun isleyisinde sonra verilen Edgerton-Shukur F 6zilinti

sinamasindan, enbuyuk gecikme olarak k = 5 segilmigtir.
3.4. VOB’iin Kararhhg

VOB'lin kararl olmasi igin, OB 6zgeg cokterimlisinin ters kokleri birim cember iginde
olmalidir. VAR(5) in OB 6zge¢ gokterimlisinin tim “p (VOB’ln diizeyi) x degisken

sayisi = 5 x 5 =25” ters kokuinin mutlak degerlerini veren kod asagidadir:

print(roots(VAR(veri, p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE],
IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), modulus=TRUE))

#1,311,311,271,27 1,06 0,99 0,99 0,98 0,98 0,93 0,93 0,90 0,90
#0,870,870,810,810,790,79 0,78 0,78 0,70 0,49 0,49 0,34

print(max(roots(VAR(veri, p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), modulus=TRUE))) # 1,31

-.Kokler arasinda degeri 1’den kigik olmayan kokler varoldugundan VOB
kararli degildir. Hem 1,31’in 1’den ¢ok fazla buylk olmamasi hem de ileride
duragandisi degiskenleri farklayarak kararli VOB elde edilebilecegi g6zdniinde

bulundurularak bu durum ihmal edilebilir.

(istege bagh bir adim olarak) EKK-BirikimliToplam (OLS-CUSUM) cizimiyle de

VOB'lin kararlilik incelemesi yapilabilir (Resim 3.14):

plot(stability(VAR(veri, p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE],
IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), type="0LS-CUSUM"))
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Egriler, kirmizi sinirlar igerisinde uzandigindan, VOB(5) kararlidir (Resim 3.14):

B Plot Zoom - O ¥
OLS-CUSUM of equation bist100 OLS-CUSUM of equation enflasyon
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Resim 3.14. En kiguk kareler (EKK)-BirikimliToplam (OLS-CUSUM) cizimi

3.5. VOB’iin Kalintilarinin Ozilintisizligi

VOB'lin kalintilarinin  ézilintisizligi, Breusch-Godfrey Lagrange Carpani (LC)
sinamasiyla (Sekil 3.1) veya Edgerton-Shukur (ES) sinamasiyla (Sekil 3.2) bulunur.
Kiaglik o6rneklerde, BG LC sinamasi  Edgerton-Shukur  sinamasiyla
karsilastinildiginda sapmali olabildiginden, kiglk orneklerde F sinamasina bagh
Edgerton-Shukur 6zilintisizlik sinamasi (Edgerton, 1999) kullaniimalidir. Edgerton-
Shukur sinamasi, “V0: VOB kalintilari 6zilintisiz” (temel) ve “V1: VOB kalintilari

Ozilintili” (karsit) varsayimlariyla yapilr.
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f}i(x) olasilik yogunluk islevi (pdf) k: serbestlik derecesi
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Sekil 3.1. Breusch-Godfrey Lagrange Carpani (BG LC) %2 sinamasi

VOB k_all_ﬂ_tllafll
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Sekil 3.2. Edgerton-Shukur (ES) F sinamasi

Ceyreklik verilerde OB(4) kalibinin etkisinin olabilecedi dustnulebilir. VOB’iin
gecikmesi, K =5 tir; bu gecikme icin, Edgerton-Shukur 06zilintisizlik
sinamasinda 4. diuzey 0Ozilintinin a« = 0,05 anlamhlik dizeyinde istatistiksel

olarak anlamhligi (p > 0,05: 6zilintiler anlamsiz; p < 0,05: anlamli) arastirilabilir:

for (j in as.integer(1:5)){

print(paste("VOB’lin gecikme sayisi:", j))

print(serial.test(VAR(veri, p=j, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), lags.bg=4, type= c("ES")))

# lags.bg: VOB’lin kalintilarinin OB diizeyi
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Bu kodla, VOB(1), ..., VOB(5) igin ayri ayri p degerleri elde edilir.

VOB’lerin Edgerton-Shukur (ES) 6zilintisizlik sinamasiyla VOB kalintilarinin
Ozilintisizligi asagidaki R koduyla kontrol edilebilir:

for (i in as.integer(1:5)){

print(paste(" ******** yOB’(in gecikme sayisi:", i, " *******x 1))

for (j in as.integer(1:4)){

print(paste("Ozilintisizlik sinamasinin gecikme sayisi (VOB’{in kalintilarinin OB diizeyi):",
i)

print(serial.test(VAR(veri, p=i, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), lags.bg=j, type=c("ES")))
# Breusch-Godfrey sinamasinin yapilisi bilgi igin verildi:
print(serial.test(VAR(veri, p=i, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), lags.bg =j, type=c("BG")))
}

}

VOB’lin kalintilarinin 8zilintigiziti de cizilebilir (Sekil 3.3):

for (i in as.integer(5:5)){

# birden fazla VOB gecikmesi icin kontrol edilmek istenirse, “5:5” degistirilmelidir
print(paste("VOB’iin gecikme sayisi:", i))

for (j in as.integer(4:4)){

# VOB’lin kalintilarinin birden fazla OB diizeyi icin “4:4” degistirilmelidir
print(paste("Ozilintisizlik sinamasinin gecikme sayisi (VOB’iin kalintilarinin OB dizeyi):",
i)

plot(serial.test(VAR(veri, p=i, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE],
IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), lags.bg=j, type=c("ES")))

b}
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Bu kod sonucunda ortaya ¢ikan ozilinti islevi gizimleri agagida verilmektedir:
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Sekil 3.3. VOB’ln kalintilarinin ézilinti iglevi gizimleri

3.6. VOB’iin Kalintilarinin Normalligi

VOB kalintilarinin normalligi, Jarque-Bera sinamasiyla kontrol edilir (Sekil 3.4)

(Jarque ve Bera, 1987). Sinamada, varsayimlar, “V0: VOB kalintilari normal

dagiimh” ve “V1: VOB kalintilari normal dagihmli degil’dir. Sinama istatistiginin

olasilik degeri olan p, “p > 0,05” saglarsa, a = 0,05 anlamhlik dizeyinde, VO
korunur (Lutkepohl, 2005:175).
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fL-(iF) olasilik yodunluk islevi (pdf)
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Sekil 3.4. VOB’lUn kalintilarinin Jarque-Bera normallik sinamasi

VOB kalintilarinin normalligi, asagidaki kodla sinanir:

print(normality.test(VAR(veri, p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), multivariate=TRUE))

VOB kalintilarinin normalliginin sinama sonucu asagida verilmektedir:

JB Sinamasi (¢cok-degisirli): p = 0,005776
Yalniz ¢arpiklik (cok-degisirli): p = 0,175 > 0,05
Yalniz basiklk (¢cok-degisirli): p = 0,004305

Normallik, cogu istatistik yonteminin yanasikta (asimptotik) gecerliligi igin gerekli
degildir. VOB kalibi baglaminda ele alindiginda; VOB kalintilarinin normalligi,
Granger nedenselligini sinarken ve etki-tepki islevleri olustururken gerekli degildir.
Sadece yanasik (buyudk T) durumlarda normallik gecerliligi olan herhangi bir
sinamayi sonlu 6rneklerde uygularken hatalarin normalligi gerekli degildir (Merkezi
Limit Teoremi: dagihmlar, gdzlem sayisi arttirildiginda normal dagilima yaklagirlar).
Bu, Granger nedensellik sinamasi igin de bdyledir. Etki-tepki islevlerinin etrafindaki
guven seritleri, sadece yanasik durumda gecerlidir; bu yuzden, sinamanin
gecerliligine dair yukarida bahsedilen durum, etki-tepki iglevlerinde de aynen

dogrudur. VOB kalintilarinin normal dagilimh olmamasi sinama istatistiklerini
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gecersiz kilabilir; ancak, kigik oérneklerde, normallik icin carpiklik (skewness)

Olcllerinin saglanmasi 6nemli degildir (Bai ve Ng, 2005).

Diger yandan, Johansen sinamasiyla esbitiinlesimi sinarken, VOB kalintilarinin
normal oldugu varsayimi, Olabilirlik Orani iglevi olusturumunda ve tahmin araliklari
sekillendiriminde kullanilir. Johansen esbutlunlesim sinamasinda, kalintilarin normal
olmamasi durumunda; iz sinamasi, kalintilarin hem carpikligina hem de basikhgina
(kurtosis) en buyuk o6zdeger sinamasiyla karsilastirildiginda daha dayanikhdir
(Cheung ve Lai, 1993).

Asagidaki kodla, ayrintill normallik incelemesi yapilabilir:

library(normtest)

for (i in as.integer(1:5)){

print(skewness.norm.test(resid(VAR(veri, p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)))[,i]))
print(kurtosis.norm.test(resid(VAR(veri, p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)))[,i]))

print(jb.norm.test(resid(VAR(veri, p=5, "both", exogen= cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)))[,i]))

}

Ayrintili normallik incelemesi sonucundaki degerler asagidadir (Cizelge 3.3):
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Cizelge 3.3. VOB'lin kalintilarinin Jarque-Bera normallik sinamasinin sonuglari

Esiik | Carpikiik | Basiklik (Qafsz(‘?l‘fjfaesﬁ“k)
1. bist100 098 | 077 0,0625
2 mfaizi 0,2885 | 0,887 0,549
3 kur 0,5085 | 0,2845 0,4495
4: enflasyon | 0,1085 0,905 0,1735
5. gsyih 0,016 | 0,007 0,011

Cizelge 3.3'te normallik sinamalari, gsyih esitligi icin basiklikta biraz sorunludur
(italik degerler < 0,05). Tum kalinti-tabanli yanhgbelirtim sinamalari, “isik kukla
degiskenlerinin varligi nedeniyle her bir altornekteki ilk k kalinti 0 a atanmasi
gerektigi’nden degistiriimelidir (Johansen vd 2000). Bu, ¢arpiklik ve basikliktaki

sorunlarin bir kismini agiklayabilir.

3.7. VOB Kalintilarinin Ayniyayihmhhgi

VOB kalintilarinin ayniyayilimh (sabit degisirlik, homosedastisite) oldugu ¢ok
degiskenli OBKH (dzbaglanimh kosullu farkh degisirlik; ARCH) sinamasiyla

incelenebilir (Sekil 3.5).
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. V0 varsayimi
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'D 0 | VOB kalntilan aymyayhmii VOB kalintilan ayniyayihimi degil _
2 L kd oy sinama karar v} sinama_ T
istatistigi degeri istatistigi -

Sekil 3.5. VOB’lin kalintilarinin gok-degisirli (multi-variate) 6zbaglanimli kosullu
farkliyayillim (ARCH) sinamasi

print(arch.test(VAR(veri, p=5, type="both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],

Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz))), lags.multi=6, multivariate.only=TRUE)
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Uygulamamizda, p =1 > 0,05 oldugundan, VO korunmustur; yani, VOB(5)
hatalarinin degisirligi sabittir (ayniyayilimhdir)

Ozetle, VOB(5), kararlilik, 6zilintisizlik vb. saglamlik dlgutleri degerlendirildiginde,

saglam bir kaliptir.

3.8. Kosullu ve Kismi Granger Nedensellik iliskileri ve Nedenselliklerin

Yansitildigi Ag Topolojileri

G-nedensellik incelemeleri i¢in duragandigi tim degiskenler, ilk farklanarak (birinci
farklari alinarak) duraganlastirilir. Degigkenlerin butinlesim duzeyleri, bist100 ~
B(0), mfaizi ~ B(1), kur ~ B(2), enflasyon ~ B(2), gsyih ~ B(2) oldugundan bist100

degiskeni duragan oldugundan farklanmaz.

bist100 <- ts(veri[,1])

mfaizilf <- diff(ts(veri[,2]), differences=1)
kur2f <- diff(ts(veri[,3]), differences=2)
enflasyon2f <- diff(ts(veri[,4]), differences=2)
gsyih2f <- diff(ts(veri[,5]), differences=2)

“Farklama” iglevi, gézlemler disunuldigunde, islev giziminde sagda sikistirmaya
neden oldugundan, mfaizilf'de farklamadan kaynaklanan 1 gézlem azalmasi olur,
mfaizilf, 48 — 1 = 47 gOzlemli olur, kur2f, enflasyon2f ve gsyih2f'de farklamadan
kaynaklanan 2 gbzlem azalmasi olur, bu ytuzden, kur2f, enflasyon2f ve gsyih2f 48 —

2 = 46 gozlemli olurlar, bist100’Un gozlem sayisi 48 kalir.

veri verigercevesinden tum degiskenleri duragan olan veri462F verigercevesi elde
edilir (buradaki, “2F” soneki, tim degiskenleri, B(0) ’a getirmek i¢in alinmasi gereken
fark sayisini gdstermektedir). veri462F, zaten duragan olan degiskenlerle
duraganlastiriimis degiskenlerden olusur. Duzeyler ve farklar, gézlem sayilari ayni
olacak bigimde bir araya getirilir. Dlzeylerle farklarin gdézlem sayilarinin (gerekirse)

ayni olmasini saglamak igin, (dizeylerin baslangi¢ goézlemleri, farklarin NA’larina
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karsilik geldiginden) dizeylerin baglangig gozlemleri atilir; “3:48”le, duzeyler de, 46

gozlemli hale gelir.

veri462F <- data.frame(bist100[3:48], mfaizi1f[2:47], kur2f, enflasyon2f, gsyih2f)
dim(veri462F) # 46x5
names(veri462F) <- c¢("bist100", "mfaizi1f", "kur2f", "enflasyon2f", "gsyih2f")

library(lubridate); library(zoo) # veri462F nin satir adlarina ceyrekleri ata
row.names(veri462F) <- as.yearqtr(seq(ymd('2007-07-01'), by="1 quarter',
length.out=(46)))

veri462F

Kosullu ve kismi Granger nedenselliklerini bulmak igin birazdan verilecek olan
islevlerde, Kosullu GN ve Kismi GN istendiginde 6z¢ikarimla da bulunabileceginden
O0zcikarim (bootstrapping) islemleri yapilmak istendiginde, bu 6z¢ikarim islemleri

icin eniyi (optimal) blok uzunlugu asagidaki kodla bulunur:

library(np)
mean(b.star(veri462F)) # 6,657696

Yukaridaki islemlerden sonra, kosullu Granger nedensellikleri (F istatistikleri / p

degerleri (F/p) cizimleri, F dizeyi, p dizeyi) bulunabilir.

ileri GN anlaminda cifterli GN incelemesi, hem bagimsiz degiskenlerin hem de
bagimh degiskenlerin sayisi 1 alinarak yapilir. Tekrar vurgulamak gerekirse,
buradaki (ileri GN anlamindaki) “cifterli” s6zcugu:

(1) “hem bagimsiz degiskenler hem de bagimh degiskenler kimelerindeki eleman
sayisinin her ikisinin de 1 oldugu” boylelikle bu iki kimede toplam 2 degigken
oldugu,

(2) bagimsiz degiskenlerin bagimlilara GN’nin hesabinda, dizende geriye kalan
degdiskenlerin, etkisinin hesaplandigi/dikkate alindig,

(3) “bu etki karigimi etkisinin, bagimsizin, bagimliya etkisinden arindirildigr’,
(4) sonucta, “lUzerine kosullanan degiskenlerin olasi etki karisimi etkilerinden
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arindiriimig olarak bagimsizdan bagimliya GN’nin elde edildigi”

anlamindadir. Buradaki “bagimsiz” ve “bagdimli’, gergcek anlamda “bagimsiz” ve
“‘bagimli” olmayip, GN’yi bulmak igin gegici olarak bu kimelere konan degiskenleri
kastetmektedir. Elbette, gercek anlamda “bagimsiz” ve “bagimh” degiskenler, GN

incelemesi sonucunda bulunmaktadir.

5-degiskenli duzendeki tum cifterli kosullu G-nedensellikleri
causfinder::conditionalGgFp (sonekler: g:grafik; F:F istatistigi; p:p degeri) ile bulunur;
islev, kosullu Granger nedenselliklerini bulur, grafikler cizer, F istatistiklerini ve p
degerlerini verir. Duraganlastiriimis degiskenlerle calisildigindan, dizendeki tim
degiskenleri duragan yapacak enblyuk farklama sayisi (enbuylk butlinlesim
diizeyi) (“maxoi”) 0 dir; OB diizeyi=5; 0,10 anlamlilik dlizeyi, sadece bir fikir vermek

igin gizilmigtir; bu agsamada, herhangi bir anlamlilik dizeyi segilebilir):

library(causfinder)
conditionalGgFp(veri462F, nindependents=1, ndependents=1, nobsraw=46, maxoi=0,

order=5)

islevinin sonucunda Sekil 3.6’daki cizim, Sekil 3.7°’deki F istatistikleri ve Sekil
3.8'deki p degerleri elde edilir:

Cizimde yeralan “cok-dedgisirli” ifadesi, conditionalGgFp islevinin ileri G-nedensellik
baglamlarinda bir nedensellik incelemesi yaptigi, yani, bagimsizlar veya
bagimlilar kiimelerinde birden fazla degisken oldugu durumlarda da, dizendeki
diger degiskenlere kosullu olarak, yani bu degiskenlerin etkisi giderilmis olarak,
bagimsizlardan bagimlilara G-nedenselligi  yapabilecegi anlamindadir,
conditionalGgFp islevi, bu yetkinlige sahip olacak bicimde tasarlanmistir. Yani,
adlandirma, daha genis bir bakis acgisiyla yapiimis bir adlandirmadir. Dizendeki
degiskenler arasinda, diger degiskenlere kosullu olarak, yani, diger degiskenlerin
etkilerinden arindiriimis olarak ikiser ikiser aldigimiz degisken ciftleri arasindaki
G-nedenselliklerini merak ettigimizden ve bu yizden bagimsizlar ve bagimlilara
sadece birer degisken koydugumuzdan, burada yaptigimiz inceleme, ileri G-

nedensellikler baglaminda elbette cifterli G-nedenselligidir.
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Sekil 3.6. 5 degiskenden olusan duzende gifterli kosullu Granger nedensellikleri (F

istatistikleri ve p degerleri; F: diz mauvi; p: kesikli kirmizi)
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Sekil3.7. 5 degiskenden olusan dizende ifterli kosullu Granger nedensellikleri (F
istatistikleri)

G-nedenselliklerinin (F istatistiklerinin) okunus yo6nud, sutunlardan satirlaradir:
Ornegin, gsyih2f'nin bist100’e diger degiskenlere (mfaizilf, kur2f, enflasyon2f) kosullu
olarak kosullu GN’nin (F istatistigi) 0,545’tir. Okumalarin Ust sttundan soldaki satira
dogru ayarlanmasi, bagka arastirmacilarin yaptigi yazihmlarda da (GCCA, MVGC

vb.) kullanilan bir standart haline gelmistir.

GCCA (Granger Causal Connectivity Analysis) ve MVGC (Multivariate Granger
Causality; https://users.sussex.ac.uk/~lionelb/MVGC/), MATLAB tabanli kosullu ve
kismi G-nedenselligi yazihmlaridir. 2014 yihinda ortaya ¢ikan MVGC, 2009'da
yayinlanan GCCA’nin eksikliklerinin giderildigi bir yazilimdir.
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G-Nedensizlik sinamasindan sonra, arastirilan yonde bir nedensellik olup olmadigi
karari, F istatistiginin p degerine gore verilir. p > 0,05 ise, “V0:nedensizlik (sinanan
yonde degiskenler arasinda higbir kosullu GN yoktur)” varsayimi korunur, p < 0,05
ise “V0:nedensizlik” varsayimi reddedilir (sinanan yonde degiskenler arasinda
kosullu GN vardr).

Bir degisken, degiskenin surekliligi ve gegmisten simdiki ana yakinsamasi baz
alindiginda, daima kendisinin G-nedenidir (6rnegin, enflasyon artarsa enflasyon
artar; enflasyon azalirsa enflasyon azalir). Elbette, VOB/VHD'de degiskenin sag
taraftaki kendi gecikmeleri icin § = 0 kisitlar atanarak, degiskenin kendisine olan
G-nedenselligi i¢in farkli G-nedensellik sonuglari bulunabilir. Her degiskenin
kendisinin G-nedeni oldugu varsayimiyla, 5-degiskenli diizende, bir degiskenin
geriye kalan 4 degiskenin G-nedeni olup olmadigi incelenir. Bu ylzden, 5-degiskenli
duzende p matrisinin boyutu 5x5 ayarlanirken, kosegende, F istatistikleri ve p degeri

icin O atamasi yapimistir.

Kosullu G-nedenselliklerinin (p degerleri) okunus yonu, yine, Ust situndan soldaki
satira dogrudur: &rnegin, enflasyon2f’nin bist100’e geriye kalan degiskenlere
(mfaizilf, kur2f, gsyih2f) kosullu olarak kosullu G-nedenselliginin (F istatistiginin p
degeri) 0,098’dir.

RColorBrewer paketinin iglevleri sayesinde, dizeydeki hucrelerin renklerinin koyuluk
oranlari, icinde barindirdigi degerle orantili olarak gorsellenebilir. Biz de, causfinder
paketinde, RColorBrewer paketinin islevlerinin bu 6zelligini kullanarak, tek bakista,
duzendeki degiskenler arasinda nerelerden nerelere G-nedensellikler oldugunun

aninda gorulmesini sagladik.
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Sekil 3.8. 5 degiskenden olusan dizende gifterli kosullu Granger nedensellikleri (p
degerleri)

Bir degiskenin kendisiyle olan G-nedenselligi icin (F,p)=(0,0) atamasiyla, tim 25
kosullu Granger nedenselliginin F istatistikleri ve p degerleri de, ayni komut
sonucunda ortaya ¢ikmaktadir (Sekil 3.9). conditionalGgFp islevindeki cGcFp yuvasi
ilgili (F,p) degerlerini tutmaktadir.
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fScGCoFp
F p

(1,] 0.0000000 0.00000000 [132,] ©.0000000 O.00000000
[2,] 0.5073199 0.15199733 [14,] 0.7368744 0.06850419
[3.,] 0.2146161 0.33459369 [15,] 0.5270512 0.14280114
[4,] 0.32B8233 0.23353981 [16,] 0.6402024 0.09764061
[5,] 0.4783296 0.16624345 [17,] 0.1982818 0.34703799
[6,] 0.3929884 0.21327588 [18,] 0.4899784 0.16041370
(7,1 0.0000000 0.00000000 [19,] ©.0000000 O.00000000
[B,] 0.2333098 0.32058922 [20,] 0.2265396 0.325630091
[9,] 0.4324014 0.19061241 [21,] 0.5449113 0.13482299
[10,] 0.4382182 0.18740413 [22,] 0.1812364 0.36020170
[11,] 0.5617012 0.12761958 [23,] 0.5184231 0.14677287
[12,] 0.1869443 0.35578289 [24,] 0.3946376 0.21229545
[25,] 0.0000000 0.00000000

Sekil 3.9. 5 degiskenden olusan duzende cifterli kosullu Granger nedensellikleri (F
istatistikleri ve p degerleri)

Sekil 3.9'daki dederlerden, duzendeki 4 degiskenin (mfaizilf, kur2f, enflasyon2f,
gsyih2f) bist100’Uin G-nedeni olup olmadigina iligkin p degerleri (0,213; 0,128; 0,098;
0,135) elde edilir.

(2) mfaizi degiskeninin G-nedeni olan degiskenlerin bulunusu:

mfaizi degiskeninin yapisal kiriimalari, 11: 2009.3C ve 28: 2013.4C dir. Iki yapisal
kinlmah (11: 2009.3C ve 28: 2013.4C) kukla dizey tanimlayip, sonrasinda
bist100’in G-nedeni olan degiskenleri bulurkenki sureglerin aynisini izleyerek, 4
degdiskenin (bist100, kur2f, enflasyon2f, gsyih2f) mfaizi1f'nin G-nedeni olup olmadigina
iliskin kosullu G-nedenselliginin ve kismi G-nedenselliginin p degerleri olarak
sirasliyla (0,152; 0,356; 0,347; 0,360) ve (0,217; 0,491; 0,310; 0,403) elde edilir.

(3) kur degiskeninin G-nedeni olan degiskenlerin bulunusu:

kur degiskeninde belirgin yapisal kirilmalar olmadigindan kur2f'nin G-nedeni olan
degiskenler, yapisal kirllmasiz VOB ile bulunabilir. Dort degiskenin (bist100, mfaiziif,
enflasyon2f, gsyih2f) kur2fnin G-nedeni olup olmadigina iliskin kosullu G-
nedenselliginin ve kismi G-nedenselliginin p dederleri olarak sirasiyla (0,335; 0,321,
0,160; 0,147) ve (0,336; 0,230; 0,040; 0,121) elde edilir.

(4) enflasyon degiskeninin G-nedeni olan degiskenlerin bulunusu:
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enflasyon degiskeninde belirgin yapisal kiriimalar olmadigindan enflasyon2f'nin G-
nedeni olan degiskenler, yapisal kirllmasiz VOB ile bulunabilir. Dort degiskenin
(bist100, mfaizilf, kur2f, gsyih2f) enflasyon2f'nin G-nedeni olup olmadigina iliskin
kosullu G-nedenselliginin ve kismi G-nedenselliginin p degerleri olarak sirasiyla
(0,254; 0,191; 0,069; 0,212) ve (0,364; 0,358; 0,141; 0,317) elde edilir.

(5) gsyih degiskeninin G-nedeni olan degiskenlerin bulunusu:

gsyih degiskeninde belirgin yapisal kirilmalar olmadigindan gsyih2f'nin G-nedeni
olan degiskenler, yapisal kirimasiz VOB ile bulunabilir. Dort degiskenin (bist100,
mfaizilf, kur2f, enflasyon2f) gsyih2f'nin G-nedeni olup olmadigina iliskin kosullu G-

nedenselliginin ve kismi G-nedenselliginin p degerleri olarak sirasiyla (0,166; 0,187,
0,143; 0,326) ve (0,197, 0,234; 0,234; 0,372) elde edilir.

Boylelikle, degiskenler arasindaki kosullu G-nedenselliklerinin ag topolojisi de elde
edilir (Sekil 3.10).

mfaizilf

Sekil 3.10. 5 degiskenden olusan dlizende cifterli kosullu Granger nedenselliklerinin
p degderleri kullanilarak elde edilen ag topolojisi
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Klasik GN incelemesinde iki degiskenin birbirlerine etkisi dizende geriye kalan
degigkenlerin etkisinden arindirilarak hesaplanamaz; ©onceden belirlenmis
anlamhlik sinirn olarak a = 0.05 le karsilastirilarak belli bir yonde GN’nin oldugu

kabul edilirse bazisi sahte olan ¢ok sayida G-nedenselligi bulunabilir.

ileri GN incelemesiyle (kosullu, kismi, global vb.) G-nedenselliklerini incelerken; iki
degisken arasinda, dizende geriye kalan degiskenlerin etkisinden arindiriimis GN
iligkisi bulunabilir; yani, dogru G-nedensellikleri elde edilir. GN sinama istatistiginin
p degerlerinin blyimesi nedeniyle sahte GN durumlarinin elenmesi s6z konusu
olabilecegi gibi, p degerlerinin kucilmesi nedeniyle klasik GN ile belirlenemeyen

gercek GN durumlarinin ortaya cikariimasi da s6z konusu olabilir.

Sekil 3.10°daki Granger nedenselligi ag topolojisinde, p < a (a = 0,10) saglayan G-
nedenselliklerinin oklar gizilmistir. kur2f, enflasyon2f'nin kosullu G-nedenidir (p =

0,069) ve enflasyon2f, bist100’Un kosullu G-nedenidir (p = 0,098).

ileri GN incelemesinde, anlamlilik icin F istatistiginin p = 0,05 degeri sinir olarak
kabul edildiginde, ¢cok az G-nedensellikleri bulunabilmesi olasi bir durumdur. Bazen,
anlamhlik sinirint ilgili Gglincl taraflara birakmak mantikli olabilir; bu ytzden,

anlamhilik siniri olarak kesin ve tam bir p degeri belirtimemesi yerinde olabilir.

5-degdiskenli dizendeki tim cifterli kismi G-nedensellikleri causfinder::partialGgFp

(sonekler: g:grafik; F:F istatistigi; p:p degeri) ile bulunur.

partialGgFp(veri462F, nindependents=1, ndependents=1, nobsraw=46, maxoi=0,

order=5)

islevinin sonucunda Sekil 3.11'deki cizim, Sekil 3.12’deki F istatistikleri ve Sekil
3.13’deki p degerleri elde edilir.
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Sekil 3.11. 5 degiskenden olusan dizende cifterli kismi Granger nedensellikleri (F
istatistikleri ve p degerleri)
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Sekil 3.12. 5 degiskenden olusan dizende gifterli kKismi Granger nedensellikleri (F
istatistikleri)
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Sekil 3.13. 5 degiskenden olusan duzenin gifterli kismi Granger nedensellikleri (p
degerleri)

Bir degiskenin kendisiyle olan G-nedenselligi icin (F,p)=(0,0) atamasiyla, tim 25
kismi Granger nedenselliginin F istatistikleri ve p degerleri de, ayni komut
sonucunda ortaya ¢ikmaktadir (Sekil 3.14). partialGgFp islevindeki pGcFp yuvasi ilgili
(F,p) degerlerini tutmaktadir.
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SpGCoFp
F P

[1,] ©0.00000000 O.C00000000 [13,] O.00300000 O.00000000
[2,] 0.43090776 0.21668838 [14,] 0.59110303 0.14073063
[3,] 0.23770798 0.336129%929 [15,] 0.39974842 0.23399862
[4,] 0.19766581 0.36406706 [16,] 1.11064534 0.02330300
[5,] 0.4B763268 0.19733391 [17,] 0.27643966 0.31000730
[6,] 0.75496451 O.08506120 [18,] 0.96923283 0.04024218
[7,] 0.00000000 0.C00000000 [19,] O.00000000 O.00000000
[8§,] 0.40611274 0.23039758 [20,] 0.186699590 0.371B86889
[9,] 0.20685696 0.35757583 [21,] 0.68913919 0.10450068
[10,] ©0.39930217 0.23425236 [22,] 0.143B3707 0.402590608
[11,] ©0.53515910 0.16475863 [23,] 0.64176053 0.12124251
[12,] 0.02662651 0.49085245 [24,] 0.26528130 0.31744353
[25,] ©.00000000 O.00000000

Sekil 3.14. 5 degiskenden olusan dizende cifterli kismi Granger nedensellikleri (F
istatistikleri ve p degerleri)

Sekil 3.14’teki degerlerden, dizendeki 4 dediskenin (mfaizilf, kur2f, enflasyon2f,
gsyih2f) bist100’Un G-nedeni olup olmadigina iligkin p degerleri (0,085; 0,165; 0,023;
0,105) elde edilir.

Burada 6nemli olan nokta, G-nedensellikleri incelemesinde VOB kullanilirken, her
bir dediskenin yapisal kirllma durumlarini ayri ayri disunmek ve sonugtaki 5x5’lik
dizeyde, sadece yapisal kirilmalari disunulmus olan, Uzerinde ilgilenilen degiskenin
G-nedenselliklerinin satirini almaktir; degiskenlerin, geriye kalan diger degiskenlerin
G-nedeni olup olmadigini incelerken, her bir degisken igin yapisal kirilmalari dikkate
alarak, ayri ayri tasarlanmig VOB'ler lizerinden, G-nedenselliklerini (yine ilgilenilen

degisken icin 5x5 dizeydeki tek bir satir bazinda) bulmaktir.

Diger degiskenlerin bist100'in G-nedeni olup olmadigini bulmak igin, bist100’Un
yapisal kiriima anlari dikkate alinarak bir VOB tasarlanmistir. Ancak bu VOB’den,
yani, bist100’tin G-nedeni olan degiskenleri bulmak icin tasarlanmis olan VOB’den,
mfaizil’nin G-nedeni olan degiskenler bulunmaya c¢alisilmamalidir. Cunku, mfaizi
degiskeninin kendisine O0zgu yapisal kirilma anlar vardir. Diger degiskenlerin
mfaizilf'nin G-nedeni olup olmadigi, mfaizi degdiskeninin kendisine 6zgu yapisal

kirilima anlar dikkate alinarak tasarlanan VOB (izerinden bulunmaldir.
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bist100

mfaizilf

Sekil 3.15. 5 degiskenden olusan dizende cifterli kismi Granger nedenselliklerinin
p degerleriyle ag topolojisi

Ceyreklik verilerle, kosullu G-nedenselliklerinin ag topolojisi ve Sekil 3.15'teki kismi
Granger nedenselliklerinin ag topolojisi karsilastirildiginda, %10 anlamhlik
dizeyinde (@ = 0,10); kosullu G-nedenselligi incelemesinde “kur — enflasyon (p =
0,069); enflasyon — bist100 (p = 0,098)” G-nedensellik iligkileri gérilmekte iken,
kismi G-nedenselligi incelemesinde “mfaizi — bist100 (p = 0,085); enflasyon —

bist100 (p = 0,023); enflasyon — kur (p = 0,040)” iliskileri gorulmektedir.

Kismi G-nedenselligi, teorik olarak, her ne kadar kosullu G-nedenselligi
yaklasimindan Ustin olan bir teori olsa da, kismi G-nedenselliginin kosullu G-
nedenselligine gore bu Ustunligunin ortaya ¢ikmasi igin arastirmadaki gozlem
sayisinin yeterince bilylk olmasi, yani, yeterli verinin varolmasi gerekmektedir.
incelemede, 48 olan gézlem sayisinin (ki bu da, degiskenleri duraganlastirma ve
ortak gbzlem sayilarn kullanma surecinde 46’ya dusmustir) yeterli olmadigi
degerlendirilebilir. Bu nedenle, bu noktada, kosullu G-nedenselligi sonuglarina

guvenilmesi daha saglkli olacaktir.

Bir ag topolojisinde, yani ikiden fazla degiskenden olusan bir diizende, degiskenlerin

diklestiriimis etki-tepki islevlerini Cholesky ayrisimina bagli olarak olusturmak igin
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degigkenlerin en digsaldan en igsele sirasi bilinmelidir. Biz bu siralamayi,
degigkenlerin, icinde bulunduklari duzende digerlerini daha c¢ok etkileme,
digerlerinden daha az etkilenme mucadelesine saygi duyup, degiskenlerin “etkileme
etkiienmeme savas!” Uzerinden, yani, net etki durumu Uzerinden kurgulamak
istiyoruz; nasil ki tek bir sirtlanin aslana karsi sansi yoksa (iki degiskenli diizen),
sirtlanlar cetesine karsi da aslanin sansi yoktur (ikiden fazla degiskenli dizen).
Dolayisiyla, zayif degigkenler biraraya gelip etki karisiminda veya etkilesimde
bulunarak, guclu degiskenlerin etkisini yokedebilir. Ayni aslanin, ayni sirtlana karsi,
iki degiskenli dizenden ikiden fazla degdiskenli dizene gecildiginde sansi nasil
sifirlaniyorsa (sirtlani etkileyemedigi icin bagimsiz degisken olma sansi azaliyorsa),
degiskenler de, ikiden fazla degiskenli dizenlere konulduklarinda, iki degiskenli
dizenlerdeki hallerine gore farkh davranabilirler. Bu sinerji etkisini, etkilemenin yani
sira, etkilenmemeyi de dusunerek genel cergeveden ele almanin akla yatkin oldugu
disunilebilir. ikiden fazla degiskenli diizende, etkilenmemeler biraraya gelip sinerji
olusturarak etkileme'’yi yoketmektedir. Altyapisi da ayrintih olarak verilerek bu

kurgulama aciklanabilir:

Bes degiskenli diizendeki her bir degiskenin, teker teker, geriye kalan ¢ degiskene
birlikte kosullu olarak diger degiskenleri etkileme sirasi, (p degeri ne kadar kuglkse,
etkileme o kadar biiyiik) 5x5 matriste, stunlarin ayri ayri toplamidir. Ornegin
gozlem sayisi olan 48, kismi GN’nin kosullu GN’ye goére ustinligunu
vurgulayabilecek o6lgtide buyuk olmadigindan, kosullu GN kullanildiginda asagidaki

degerler elde edilir:

bist100’Un kosullu GN’de, diger degiskenleri etkilerken, p degerlerinin toplami:
0,152+0,254+0,166+0,335=0,907

mfaizilf’nin kosullu GN’de, diger degiskenleri etkilerken, p degerlerinin toplami:
0,213+0,321+0,191+0,187=0,912

kur2f’nin kosullu GN’de, diger degiskenleri etkilerken, p degerlerinin toplami:
0,128+0,356+0,069+0,143=0,696
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enflasyon2f'nin kosullu GN'de, diger degiskenleri etkilerken, p degerlerinin toplami:
0,098+0,347+0,160+0,326=0,931

gsyih2f'nin kosullu GN’de, diger degiskenleri etkilerken, p degerlerinin toplami:
0,135+0,360+0,147+0,212=0,854.

Etkileme sirast:
kur2f (0,696) (cok etkiliyor; gugli degisken) > gsyih2f (0,854) > bist100 (0,907) >
mfaizilf (0,912) > enflasyon2f (0,931) (az etkiliyor; zayif degisken).

Duzendeki 5 degiskenin, teker teker, geriye kalan l¢ degiskene birlikte kosullanmis
olarak diger degiskenlerden etkilenme sirasi (p degeri ne kadar kiigukse, etkilenme

o kadar buyik) 5x5 matriste, satirlarin ayri ayri toplami ile bulunur:

bist100’Un kosullu GN'de, diger degiskenlerden etkilenirken, p dederlerinin toplami:
0,213+0,128+0,098+0,135=0,574

mfaizilf'nin kosullu GN’de, diger degiskenlerden etkilenirken, p degerlerinin toplami:
0,152+0,356+0,347+0,360=1,215

kur2f'nin kosullu GN’de, diger degiskenlerden etkilenirken, p degerlerinin toplami:
0,335+0,321+0,160+0,147=0,963

enflasyon2f’nin kosullu GN’de, diger degiskenlerden etkilenirken, p degerlerinin
toplami: 0,254+0,191+0,069+0,212=0,726

gsyih2f'nin kosullu GN’de, diger degiskenlerden etkilenirken, p degerlerinin toplami:
0,166+0,187+0,143+0,326=0,822.

Etkilenme sirasi:
mfaizilf (1,215) (az etkileniyor; guglu dedisken) > kur2f (0,963) > gsyih2f (0,822) >
enflasyon2f (0,726) > bist100 (0,574) (¢ok etkileniyor; zayif degisken).
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Duzendeki 5 degisken en digsaldan (badimsiz) en igsele (bagimh),
enbuyuk{etkileme + etkiienmeme} duslunulerek, yani, dizene yansittiklari net etki
durumlari dusunulerek siralanabilir. Yukardaki sonuglar bir araya getirilip
cizelgelestirilerek, en digsal degisken bulunur. En digsal degiskeni bulmaya
calisirken, cizelgedeki degerlendirmeler, enbuyuk{etkileme} veya
enbuyuk{etkilenmeme} temelinde yapilabilir. Enbuyuk{etkileme} temel alindiginda;
4. sutunun elde edilisinde, 3. sutun “-1” ile carpilarak, p degerlerinin toplami
enkucuklenmeye c¢aligilir. Bu ¢ikarmayi yapmadan, 2.situn ve 3.sttunu toplamaya
kalkigirsak, iki taraf da birbirine karisacagindan net etki durumunu dogru bir sekilde
bulamamis oluruz. Enbuylk{etkienmeme} temel alindiginda; 4. sttunun elde
edilisinde, 2.sutun “-1” ile carpilarak, p degerlerinin toplami enblyuklenmeye
calisilir (Cizelge 3.4).

Cizelge 3.4. Duzendeki degiskenlerin en digsaldan en i¢sele sirasinin bulunmasi

Digerlerini etkileme Digerlerinden

(digerlerinin G-nedeni etkilenme (p degerleri Net Etki

olma) (p degerleri toplami) (p degeri ne
Degisken toplami) (p degeri ne kadar kiiciikse (2.sttun

kadar kuglkse, digerlerini digerlerinden -
etkileme o kadar etkilenme o kadar 3.sltun)
biyiaktir) blyiktdr)

bist100 0,907 0,574 0,333
mfaizi1f 0,912 1,215 -0,303
kur2f 0,696 0,963 -0,267
enflasyon2f 0,931 0,726 0,205
gsyih2f 0,854 0,822 0,032

Degiskenlerin digsaldan i¢sele dogru sirasi Cizelge 3.4’ten elde edilir; net p degeri
en kucguk olan degisken etkileme etkilenmeme savasinda en ayakta kalan degisken

oldugundan en digsal degigkendir.

Literatirde, hem diklestiriimis etki-tepki iglevlerini Cholesky ayrigimina bagl olarak
olustururken hem de Granger nedenselligini gizge kurami Uzerinden kaliplamaya
calisan c¢alismalarda, bdylesi bir etkileme etkilenmeme savasl yapitasi
gorulmemektedir. Bir ag topolojisinde, yani ikiden fazla degiskenden olusan bir
duzende, degiskenlerin gerekli olan bu en digsaldan en i¢sele siralanma olgusu,

burada, bu savasa dair bir matematiksel ispat verilmeden sunulmustur. Dolayislyla,
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halihazirda, bu simdilik bir sanidir (conjencture). Degdiskenlerin digsaldan i¢sele

siralamasi su sekildedir:

mfaizilf (-0,303) (en digsal); kur2f (-0,267); gsyih2f (0,032); enflasyon2f (0,205);
bist100 (0,333) (en i¢sel).

3.9. VOB Duizenindeki Degiskenler Arasindaki Etki-Tepki islevleri

(Istege bagli olarak) VOB’deki degiskenler arasindaki iligkiler, etki-tepki islevleriyle
ve tahmin hatasindaki degisirligin ayrisimiyla (THDA; FEVD) da ortaya konabilir.
Ornek olarak bist100 degiskeni secilmis ve bist100 degiskeninin diger
degiskenlerdeki soklara verdigi tepki gizilmistir.

Etki tepki islevi, “etki” degiskenindeki yukari yéonde 1 birim degisikligin (sokun), sok
sonrasindaki donemlerde “tepki” degiskeninde artiglar veya azaliglar olarak etkisidir.
Yani, etki tepki islevinden; etki degiskeninin tepki degiskenini nasil etkiledigi, etkiye
karsi enbuyuk tepkinin ne zaman olustugu ve etkinin ne kadar surdigu okunabilir.
Etki tepki iglevinde, dikey eksen, tepki degiskeninin birimindedir. Kalin ¢izgi, etkiye

karsi degisen tepki degiskeninin nokta kestirimidir.

Etki-tepki islevlerinin ¢iziminde, “genellestiriimis etki-tepki” kullaniminda, degisken
sirasi onemsizken, dik etki-tepki kullaniminda, degiskenler, digsaldan i¢sele dogru,
yani, en badimsizdan en bagimhya dogru siralanmalidir; siralama yapilirken,
kendisinden once gelen degdiskenlere olabildigince etkisizce (onlari olabildigince
etkiiemeyen bigimde) siralanmahdir.  Yukaridaki  bilgiler g6z 6ninde
bulunduruldugunda, siralama “mfaizilf (en digsal); kur2f; gsyih2f; enflasyon2f; bist100
(en ic¢sel)” bicimindedir. Baglangic degisken siralamasi (1,2,3,4,5) = “bist100,
mfaizilf, kur2f, enflasyon2f, gsyih2f” oldugundan, etki-tepki islevlerinin giziminde
degisken siralamasi degistiriimeli ve (2,3,5,4,1) = “mfaizilf; kur2f, gsyih2f;
enflasyon2f; bist100” ayari yapiimahdir (Sekil 3.16):

head(veri[c(2,3,5,4,1)])
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mfaizi kur gsyih enflasyon bistl0d
2007 Q1 18.5940 1.409832 211.0911 137.67 43.66112
2007 Q2 18.4220 1.321548 215.9931 139.69 47.09367
2007 Q3 1B.2075 1.267385 223.1913 140.13 54.04422
2007 Q4 17.4350 1.178626 228. 53483 145.77 55.53813
2008 Q1 16. 8600 1.238333 242.6610 150,27 39.01544
2008 g2 18.1975 1,233724 253.5059 154,351 35,08953

Sekil 3.16. Degisken siralamasinin etki-tepki iglevleri igin degistiriimesi

Degiskenlerin en digsaldan en i¢csele dogru net etki durumu (enblyuk{etkileme +
etkilenmeme}) olgutuyle siralanmasi, etki-tepki iglevlerinin gizimlerini daha kararli
hale getirebilmektedir. Bunun, digsaldan igsele siralamada, mantikli oldugu
dusunilen enbuylk{etkileme + etkilenmeme} 6lcutindn iyi bir él¢it oldugunun bir

kaniti olabilecegi degerlendiriimektedir.

bist100’Un mfaizi’ne tepkisi; normalde,

plot(irf(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE],
Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), response="bist100", impulse="mfaizi",
n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )

ile cizilir (4 ceyrek, 1 yil eder. Bir yillik bir sure zarfindaki tepkilere bakilmak istendigi
icin, n.ahead=4 alinmistir). Ancak, VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE], Dt[drop=FALSE], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz))
islevinin  baglanimlarinda, davranigdegisimi degiskenlerinin  islenmesinden
kaynaklanan “bir” ve “zyonseme.bir” “degigkenlerinin baglanim katsayilari icin NA
dondurmesi nedeniyle (diger degiskenlerin katsayilari sorunsuzca belirlenmistir), irf
isleviyle etki-tepki iglevlerini c¢izebilmek igin bu degiskenler baglanimlardan
cikartiimalidir. Bu degiskenlerin baglanimlardan gikartiimasi, etki-tepki islevlerini
etkilemez. Cunkl, bu degiskenler baglanimlardan cikartildiginda, geriye kalan
degiskenler arasindaki baglanimlarin  baglanim katsayilari, degiskenler
cikartilmadigr durumdaki baglanimlarin baglanim katsayilariyla, Frisch-Waugh
teoremi nedeniyle birbirine esittir (v (Frisch-Waugh teoremi): “Herhangi bir
degiskenin ¢coklu baglanim katsayisi, baglanimda, hem bagiml degiskende hem de

bu bagimsiz degiskende diger degiskenlerin etkileri arindirilarak elde edilen basit
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baglanimdakiyle aynidir”). bist100’Un mfaizi1f'ye tepkisinin (“bir” ve “zyonseme.bir”
degiskenleri baglanimlardan c¢ikartildiginda) kodu asagida, ¢iktisi  Sekil
3.17(a)’dadur:

plot(irf(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)],
Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), response="bist100",
impulse="mfaizi", n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1,
runs=200) )

Kisitsiz VOB’teki degiskenlerde birim kokler veya esbitinlesimin varoldugu
durumda, kestirilmis etki tepki islevleri, tahmin ufku boyunca uzun dénemde tutarsiz
olacagindan (Lin, 2006: 4), etki tepki islevleri bu durum g6z éniunde bulundurularak
ayarlanmalidir. plot(irf(VAR(...))) siirecinde VAR iglevinin bir bagimsiz degiskeni olan
y verigergevesinin satir sayisi, exogen bagimsiz degiskeninin satir sayisiyla ayni
olmalidir. Hemen Ustteki kodda veri (bist100, mfaizi, kur, enflasyon, gsyih; 48x5) ve
exogen (48x9) igin bu saglanmaktaydi. veri462F (bist100, mfaizilf, kur2f, enflasyon2f,
gsyih2f; 46x5) vericercevesi icin de, exogen degiskeninin bastaki gdzlemlerinin
atilmasiyla bu saglanarak, duraganlastiriimis degiskenler kullanarak daha tutarh bir
etki tepki islevi elde edilebilir (kodu, asagidadir; Sekil 3.17(b)).

plot(irf(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,
IsiklarDogacsiz)[3:48,]), response="bist100", impulse="mfaizilf", n.ahead=4,

ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )

Elbette, degiskenler esbutunlesiklik varsayimini kargilayacak bigcimde sayisal
verilere sahip olsaydi, bu esbutlnlesik duragandisi degiskenler durumunda,
degiskenleri duraganlastirmaya gerek kalmadan, vektor hata dizeltme kalibindan
(VHD), daha da kararh ve tutarl etki tepki islevleri elde edilebilecekti.
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Sekil 3.17. bist100 degdiskeninin mfaizi1f'ye tepki islevi (48 ceyreklik gozlemli 5
degiskenli diizen)

Duzey degiskenler kullanildiginda, bist100’Un kur’a tepkisinin kodu agagida, ciktisi
Sekil 3.18(a)’dadr:

plot(irf(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)],
Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), response="bist100",
impulse="kur", n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1,
runs=200) )

Duraganlastiriimig degiskenler kullanildiginda, bist100'Un kur'a tepkisinin kodu
asagida, ciktisi Sekil 3.18(b)’dedir:

plot(irf(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,
IsiklarDogacsiz)[3:48,]), response="bist100", impulse="kur2f", n.ahead=4, ortho=TRUE,
cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )
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Sekil 3.18. bist100 degdiskeninin kur'a tepki islevi (48 ceyreklik gézlemli 5 degiskenli
dizen)

Duzey degdiskenler kullanildiginda, bist100’Un enflasyon’a tepkisinin kodu asagida,
ciktis1 Sekil 3.19(a)’dadir:

plot(irf(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)],
Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), response="bist100",
impulse="enflasyon", n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1,
runs=200) )

Duraganlastirilmig degiskenler kullanildiginda, bist100’Un enflasyon’a tepkisinin kodu
asagida, ciktisi Sekil 3.19(b)’dedir:

plot(irf(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,
IsiklarDogacsiz)[3:48,]), response="bist100", impulse="enflasyon2f", n.ahead=4,

ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )
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Sekil 3.19. bist100 degiskeninin enflasyon’a tepki islevi (48 ceyreklik gozlemli 5
degiskenli diizen)

Duzey degiskenler kullanildiginda, bist100’Un gsyih’e tepkisinin kodu agagida, ¢iktisi
Sekil 3.20(a)'dadir:

plot(irf(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)],
Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), response="bist100",
impulse="gsyih", n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1,
runs=200) )

Duraganlastinimis degdiskenler kullanildiginda, bist100’Un gsyih’e tepkisinin kodu
asagida, ciktisi Sekil 3.20(b)’dedir:

plot(irf(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,
IsiklarDogacsiz)[3:48,]), response="bist100", impulse="gsyih2f", n.ahead=4,
ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )
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Sekil 3.20. bist100 degiskeninin gsyih’e tepki iglevi (48 ceyreklik gozlemli 5
degiskenli duizen)

Yapisal kirilma goézlemlenmeyen degiskenlerin (kur, enflasyon ve gsyih), diger

degiskenlerdeki degisimlere tepkileri plot(irf(VAR(...))) ile cizilirken, VAR iglevinde,

yapisal kirilmalari betimleyici kukla degiskenler, VAR'In bagimsiz degiskenler

(argimanlar) kismindan kaldiriimahdir:

Duzey degiskenler kullanildiginda, enflasyon’un kur’a tepkisinin kodu asagida, ¢iktisi
Sekil 3.21(a)dadr:

plot(irf(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both"), response="enflasyon", impulse="kur",

n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )

Duraganlastiniimis degiskenler kullanildiginda, enflasyon’'un kur’a tepkisinin kodu

asagida, ciktisi Sekil 3.21(b)’dedir:

plot(irf(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both"), response="enflasyon2f",

impulse="kur2f", n.ahead=4, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1,

runs=200) )
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Sekil 3.21. enflasyon degiskeninin kur'a tepki islevi (48 ceyreklik gozlemli 5
degiskenli diizen)

3.10. VOB Diizenindeki Degiskenlerin Gelecekteki Degerlerinin Ongoriisi

VOB'deki 5 degiskenin tahmin ufkundaki 1 yilda (4 ceyrek) tahmin degerleri ve
cizimlerini yapabilmek icin, VAR islevinde exogen kullanildigindan, digsal (exogen)
kukla degiskenlerin gelecekteki dederlerini iceren dumvar dizeyi tanimlanmalidir.
dumvar dizeyinin situn sayisl, vars::VAR veya urca::ca.jo ¢agrisindakiyle ayni olmali,
satir boyutu n.ahead ile ayni olmaldir. Kukla degigkenlerin gelecekteki ongoruleri,

mevcut son degerlerindeki desene bakarak ortaya cikarilabilir (Sekil 3.22):

tail(cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,

IsiklarDogacsiz))

Zyonseme*D2t zyonseme®D3T DZT D3T IZ2t I3t I4t ISt I6Gt

[43,] 0 43 0 1 0 0 O 0 0
[44,] 0 44 0 1 0 0 0O 0 ©
[45,] 0 45 0 1 O 0 O 0 ©
[46, ] 0 46 0 1 0 0 0O 0 ©
[47,] 0 47 0 1 0 0 O 0 0
[48, ] 0 48 0 1 0 0 0O 0 0O

Sekil 3.22. Kukla degiskenlerin mevcut son degerlerini kullanarak kuklalarin
gelecekteki ongorulerinin bulunmasi
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Sekil 3.22°deki desene bakarak, dumvar bagimsiz degiskenine sunulacak
KuklalarinGelecekleri degiskeni, tahmin ufkunun “4 ¢eyrek (1 yil)” olmasi gézéniinde

bulundurularak, asagidaki gibi tanimlanir:

KuklalarinGelecekleri <- matrix(c(

0, 49,0 1, 0, 0, 0, O, O,
0,500 1, 0, O, O, O, O,
0, 51,60 1, 0, O, O, O, O,
0,520 1, 0, 0, O, O, 0),

nrow=4,byrow=TRUE)

Bu dizey, dumvar degigkeninin degisgesi (parametresi) olarak kullanildiginda;

degiskenlerin gelecekteki degerlerinin dngorusu elde edilir (¢ikti, Sekil 3.23’tedir):

predict(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)],
Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)), n.ahead=4, ci=0.95, dumvar=

KuklalarinGelecekleri)

Imfaizi Skur

fcst Tower upper I fest Tower upper CI
[1,] 9.321138 6.863025 11.77925 2.458114 [1,] 3.719848 3.324716 4.114979 0.3951317
[2,] 17.955300 14.579359 21.33124 3.375941 [2,] 4.517026 4.048004 4.986048 0.4690216
[3,] 17.099386 13.028302 21.17047 4.071084 [3,] 4.439588 3.765709 5.113467 0.6738790
[4,] 7.168124 1.982162 12.35409 5.185962 [4,] 7.840284 7.035816 8.644751 0.8044679

tgsyih tenflasyon

fcst Tower upper cI fcst lower  upper I
[1,] 913.1696 891.9912 0934,3479 21.17837 [1,] 366.4075 360.3589 372.4561 ©.048629
[2,] 1037.3626 1012.9170 1061.8082 24.44564 [2,] 371.5441 362.3716 380.7166 9.172482
[3,] 1164.2065 1131.1341 1197.2790 33.07245 [3,] 400.6320 388.6013 412.6627 12.030703
[4,] 1089.6399 1052.9267 1126.3530 36.71317 [4,] 486.1420 468.8802 503.4038 17.261770

$hist100

fost Tower upper CI
[1,] 130.3075 121.1912 139.4238 9.116321
[2,] 195.7043 183.0720 208.33686 12.632307
[3,] 164.1362 150.0484 178.2239 14. 087710
[4,] 134.5515 115.4842 153.6188 19.067284

Sekil 3.23. VOB diizenindeki 5 degiskenin tahmin ufkundaki 6ngériileri

Bu ongoruler kullanilarak, degiskenlerin gelecekteki degerlerinin dngorusu gizilir
(Sekil 3.24):



116

fanchart(predict(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,

IsiklarDogacsiz)), n.ahead=4, ci=0.95, dumvar=KuklalarinGelecekleri))

Fanchart for variable mfaizi Fanchart for variable enflasyon
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T T T T
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Fanchart for variable gsyih
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) 1000
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Sekil 3.24. VOB duzenindeki 5 degiskenin gelecek degerlerine ait 6ngdrilerin
Ufleme cizimleri

3.11. Aralarinda Kosullu Granger Nedenselligi iliskisi Olan Degiskenler
Arasindaki Granger Nedenselligi iliskilerinin Ayni Yonlulik Veya Zit Yonliluk

(Ters Orantiliiginin) Seyrinin Bulunusu

Bir Granger nedenselligi incelemesinde, degiskenler arasinda belirli bir ydnde bir G-
nedensellik iliskisinin varoldugu bulunduktan sonra, aralarinda kosullu/kismi G-
nedenselligi iliskisi varolan degiskenler arasindaki kosullu/kismi G-nedensellik
iligkisinin seyri, yani, ayni yonluligu (degiskenlerden biri artarken digerinin de
artmasi, azalirken digerinin de azalmasi; uyumlu bigimde artig/azalig), zit yonlulugu
(ters orantihhi@) ya da zaman Uzerinde bu ikisinin (ayni yonlUluk, zit yonlalik) bir
karisimi (belirli bir stire biri, sonra digeri, sonra belki yine dnceki,...) olup olmadigi,
VOB esitliklerinin kendi aralarindaki tim devingen iligkileri de dikkate alan etki tepki

islevleri sayesinde bulunabilir.

ikiden fazla degiskenden olusan bir vektér oézbaglanim kalibindaki (VOB)

degiskenler arasindaki G-nedenselligi iliskilerini bulurken, VOB esitlikleri arasindaki
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tum devingen etkiler dikkate alinmaldir. Bir etki tepki islevi de, tam anlamiyla, bu
dikkate alma iglemini basariyla gerceklestirir. Etki tepki iglevi, tanimlandigi kime
Uzerinde tum donemler boyunca pozitif degerliyse ve sifira dogru sonumleniyorsa,
degiskenler arasinda varligi belirlenmis olan G-nedenselliginin isareti de pozitiftir,
yani, degiskenlerin nedensellik iligkisi ayni yonludur. Etki tepki islevi, tanimlandigi
kiime Uzerinde tim donemler boyunca negatif degerliyse ve sifira dogru
sonumleniyorsa, degiskenler arasinda varligi belirlenmis olan G-nedenselliginin
isareti de negatiftir, yani, degiskenlerin nedensellik iligkisi zit yonladur. Etki tepki
islevi, zaman Uzerinde, 6nce pozitif degerli, sonra negatif degerli, sonrasinda
salinim yaparak sifira dogru sénimleniyorsa [veya, zaman Uzerinde, 6nce negatif
degerli, sonra pozitif degerli, sonrasinda salinim vyaparak sifira dogru

sonumleniyorsa], G-nedenselliginin isareti zaman ufkuna bagimhdir.

Duragandisi zaman serilerinin verilerine basit zaman serisi kaliplari yakigtiriimasi,
bu verilere baglanim kaliplar yakistirilmasiyla karsilastirildiginda bazen ¢ok daha
iyi sonuglar vermektedir: zira, (esbutinlesik olmayan) duragandigi iki zaman serisi,
uzun zaman dénemleri boyunca eszamanli (senkronizasyon iginde) kalmazlar; yani,
nedensel olarak aralarinda bir iligkili varolsa bile mukemmel bir sekilde korunmus
dogrusal bir iligkiye genellikle sahip olmazlar. Butunlegik zaman serileri i¢in, drnek
ilintisi daima hesaplanabilir olsa da degisirlik sonsuz oldugu igin teorik ilintinin
tanimlanmasi sorunludur; oérnek ilintisi, kestirimlenen teorik ilintinin tanimi sorunlu
oldugundan teorik ilintinin mantikli bir kestirimcisi degildir (estimator / estimate /
estimand: kestirici / kestirim / kestirimlenen). Bu ylzden, buttnlesik (integrated) iki
zaman serisi arasindaki ornek ilintisi hi¢cbir anlam ifade etmez; butlnlesik zaman
serilerine ilinti 6l¢uleri uygulandiginda, duragandigi bu seriler arasinda “sahte ilinti”
elde edilir. Yule, “Zaman serileri arasinda nigin bazen anlamsiz ilintiler elde ederiz?
Orneklemeye iligkin bir caligma ve zaman serilerinin dogasi” galismasiyla (Yule,
1926), “sahte ilinti”, “sahte baglanim” ve “sahte G-nedenselligi” ¢alismalarinin
baslangi¢ fisegini atesleyen arastirmaci olmustur. x ve y duragandisi iki zaman
serisiyse, birbirleri arasindaki ilintiler gibi istatistik 6zellikleri zaman Uzerinde sabit
olmayabilir. Duraganlastiriimig duragandisi zaman serilerinin, duraganlastirm
sonrasinda, birbirleri arasindaki ilintilerin zaman tGzerinde kararl oldugu daha buyuk

bir gtivenle soylenebilir.
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Aralarinda kosullu/kismi G-nedenselligi iligkisi varolan degiskenler arasindaki
kosullu/kismi  G-nedensellik iligkisinin nasil seyrettiginin bulunmasi slrecinde,
incelenen VOB'Un kalintilarinin ilinti dizeyi de bir fikir verici olarak kullanilabilir.
Dolayisiyla bu agidan bakildiginda, etki tepki islevleri, belirlenmis G-nedensellik
iligkilerinin ayni/zit yonlulik seyrini uzun bir zaman dénemine de yaygin olarak
bulurken, VOB esitliklerinin katsayilari ve VOB’tn kalintilarinin ilinti dizeyi, tahmin
ufkunda, gorece ¢ok daha kisa zaman donemi igin, belirlenmis G-nedensellik
iligkilerinin seyrini bulmaktadir. Bu baglamda, varligi belirlenmis G-nedensellik
iligkilerinin ayni/zit yonlUltk seyrini etki tepki islevleri Gzerinden bulmak ¢ok ¢gok daha
saghkh bir yoldur. Bununla birlikte, istatistiksel bir iliskinin varolmasi kendi basina
bir nedensellik anlami tagimaz; istatistiksel iliski ne denli glgli ve ne denli anlamh
olursa olsun, asla nedensel bir iliski kuramaz; nedensellik dustuncelerimiz, eninde
sonunda, istatistigin disindan, gercek hayati 6yle veya bdyle yansitan bir kuramdan
gelmelidir (Kendall, 1961:279).

Tam bu agiklamalarin ardindan, artik, varligi belirlenmis G-nedensellik iligkilerinin
seyrinin bulunmasina gegcilebilir. VOB kalintilarin ilinti dizeyinin kodu asagida

verilmektedir:

summary(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,
IsiklarDogacsiz)[3:48,]))

Verilerin duraganlastiriimig halleri ve duzeyleri ile ¢caligirken, exogen degiskeninin
satir sayisi da ilgili bicimde ayarlanmahdir. Duraganlastirilmis hallerdeki ve
duzeylerdeki bu ayarlaniglari karsilastirmali olarak géstermek icin, yan bilgi olarak
asagidaki ilinti dizeyi de elde edilebilir (esbutinlesik olmayan duragandisi
degiskenlerin diizeyleriyle elde edilen VOB’ten bulunan VOB kalintilarinin, G-
nedensellik iligkilerinin seyrinin bulunmasinda kullanilamayacagi bu arada yeniden

vurgulanmaldir):

summary(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both", exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)],
Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac, IsiklarDogacsiz)))
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Verilerin duraganlastirilmis hallerinden ve duizeylerindeki hallerinden, VOB

kalintilarinin ilinti dizeyine iligskin ¢iktilar, sirasiyla, Sekil 3.25’tedir.

VOB’Un kalintilarinin ilintilerinin  gorsel dizeyini, dizey degiskenlerden ve
duraganlastirilmis degdiskenlerden veren kod asagida verilmektedir (¢ikti, Sekil
3.26’dadr):

library(corrplot);
corrplot(summary(VAR(veri[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,

IsiklarDogacsiz)))Scorres, type="upper", order="hclust", tl.col="black", tl.srt=45)

library(corrplot)
corrplot(summary(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,

IsiklarDogacsiz)[3:48,]))Scorres, type="upper", order="hclust", tl.col="black", tl.srt=45)

G-nedensellik iligkilerinin seyrinin bulunmasinda, degiskenlerin duraganlastiriimis
hallerinden  (veri462F[c(2,3,5,4,1)]) elde edilen VOB kalintilarinin ilintileri,
duragandisi degiskenlerin dizeylerini de iceren veriden (veri[c(2,3,5,4,1)]) elde
edilen VOB kalintilarindan farkli cikmistir (Sekil 3.26). Dolayisiyla, tahmin ufkunun
basindaki ¢ok kisa zaman siresi icerisinde bile, G-nedenselliklerinin seyrinin
bulunmasinda, duragandigi degiskenlerin dizeyleriyle c¢alisiilmasinin sakincali

oldugu bu incelemeden de gorulmektedir.

Correlation matrix of residuals:
mfaizilf kur2f gsyih2f enflasyon2f bistl00

mfaizilf 1.0000 0.18892 -0.2143 0.49351 0. 27783
kurzf 0.188%9 1.0000 O0.4606 0.26400 -0.55315
gsyih2f -0.2143 0.4606 1.0000 0.38911 -0,21929
enflasyon2f 0.4935 0.2e40 0.3B891 1.00000 -0.09852

bist100 0.2778 -0.5531 -0.2193 -0.09852 1.00000
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Correlation matrix of residuals:

mfaizi kur gsyih enflasyon bistl0d
mfaizi 1.0000 0.4762 0.7214 0.2990 04,2712
kur 0.4762 1.0000 0.3880 0.6703 -0.32853
gsyih 0.7214 0. 3880 1.0000 0.2421 0.4835
enflasyon 0.29%0 0.6703 0.2421 1.0000 0.1005
bistidd 0.2712 -0.3285 0.4835 0.1005 1.0000

Sekil 3.25. VOB’lin kalintilarinin ilintilerinin dizeyi
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Sekil 3.26. VOB’Un baglanimlarinin kalintilari arasindaki ilintiler (48 ceyreklik
g6zlemli 5 degiskenli dizen)

ilinti, nedenselligi géstermez, yani, nedensellik i¢in “yeter sart’ degildir. Bununla
birlikte, bir Granger nedenselligi iliskisinin varoldugu bulundugunda, ilintinin yonu,
tahmin ufkunun bagindaki ¢cok kisa zaman suresi igerisinde, Granger nedenselliginin
yond icin bir fikir verici olabilmektedir. Kosullu GN’ye gére, a = 0,10 anlamlilk
sinirindaki G-nedensellikleri, p degerleriyle birlikte, kur2f (0,069) — enflasyon2f;
enflasyon2f (0,098) — bist100 idi. Bu kosullu G-nedenselliklerinin yonu olarak,
tahmin ufkunun basindaki ¢ok kisa zaman suresi igerisinde, duraganlastiriimis
degdiskenlerden elde edilen ilinti gorsellemesi (Sekil 3.26) i1s1ginda; “+”, ayni yonli
iliskiyi,
enflasyon2f; enflasyon2f (0,098) (—) — bist100” G-nedensellik iligkileri elde edilir.

({3

, zIt yonlu iligskiyi gostermek Uzere islendiginde: “kur2f (0,069) (+) —
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VOB'UNn baglanimlarinin kalintilari arasindaki ilintilerin gorsel dizeyi ile etki tepki
islevleri birbiriyle uyumludur: érnegin, tahmin ufkunun basindaki ¢ok kisa zaman
suresi icerisinde, Sekil 3.26(b)’den goérulen “kur2f (+) — enflasyon2f” iligkisindeki
ayni yonlaluk (“+”), Sekil 3.21(b)'de enflasyon2f degiskeninin kur2f'deki soka etki
tepki iglevinin tahmin ufkunun basginda pozitif dederli olmasiyla ortismektedir.
Benzer sekilde, tahmin ufkunun bagindaki gok kisa zaman suresi igerisinde, Sekil
3.26(b)’den goriulen “enflasyon2f (=) — bist100” iligkisindeki zit yonlalik (“-"), Sekil
3.19(b)’de bist100 degiskeninin enflasyon2f'deki soka etki tepki islevinin tahmin

ufkunun basinda negatif degerli olmasiyla értismektedir.

G-nedensellik iligkilerin bu ayni/zit yonlulugunan farklh yollarla saglamasi yapilabilir:
etki tepki islevlerinin tahmin ufku basindaki pozitif ya da negatif deger almasina

bakilmasi saglama yollarindan biridir; diger bir yol da VOB kestirimindeki (

summary(VAR(veri462F[c(2,3,5,4,1)], p=5, "both",
exogen=cbind(zyDt[drop=FALSE][,c(2,3)], Dt[drop=FALSE][,c(2,3)], IsiklarDogac,
IsiklarDogacsiz)[3:48,]))

) degiskenlerin geg¢mis gecikmelerinin degdiskenlerin  duzeylerine etkisine

bakilmasidir.

48 ceyreklik gozlemli 5 degiskenli duzendeki “kur2f (+) — enflasyon2f; enflasyon2f

“ »

(=) — bist100” kosullu G-nedensellidi iligkilerinin sirasiyla “+” ve “~” olan igaretlerinin
zaman ufkuna bagimli olup olmadigi, yani, kosullu GN’deki bu isaretlerin zamanla
degisiklik gosterip gostermedigi bulunabilir: Sekil 3.21(b)'deki ve Sekil 3.19(b) deki
etki tepki islevleri, y = 0 etrafinda salinim yaparak zaman tzerinde degistigi icin bu
etki tepki islevlerinin isareti surekli degismektedir, bu ylzden, varligi belirlenmis bu

kosullu G-nedenselliklerinin isareti (seyri) zaman ufkuna bagimhdir.

GSYiH degiskeni en kiiglik zaman dilimi olarak geyrek yil bazinda élgiildiginden,
bu degisken inceleme disi birakilip geriye kalan dort degisken (bist100, mfaizi, kur,
enflasyon) Uzerinden 2007.01 — 2020.01 dénemine ait aylik verilerden olusan 157

g0Ozlem kullanilarak ayni yontemlerle inceleme tekrarlanmigtir:
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library(readxl) # Excel’den vericercevesi olusturan paketi yikle

veri <- read_excel("D://t//makale//2020 02 Tez//veriaylik.xIsx")

veri <- as.data.frame(veri) # Veriyi, vericercevesi tirline getir;

# sttunlar: tarih  bist100 mfaizi kur enflasyon

library(lubridate); library(zoo)

row.names(veri) <- as.yearmon(seq(ymd('2007-01-01'), by="'1 month’,
length.out=(157)))

veriT <- veri # Tarih stitunlu haliyle veriyi ayri bir degiskende sakla
(veri <- veri[,-1]) # Tarih slitununu, veri vericercevesinden ayir

# sttunlar: bist100 mfaizi kur enflasyon

# NarayanPopp2010RKodu.R dosyasindan narayanpopp islevini ytkle
narayanpopp(veri[,1]); narayanpopp(veri[,2]) # bist100’in ve mfaizi’nin NP sinamasi

narayanpopp(veri[,3]); narayanpopp(veri[,4]) # kur’un ve gsyih’in NP sinamasi

Yinelenen incelemede bulunan sonuglar asagida verilmektedir.

Serilerin butlnlesim duzeyleri bist100 ~ B(1); mfaizi ~ B(1); kur ~ B(0); enflasyon ~
B(1) olarak bulunmustur. Serilerde belirgin yapisal kirilmalar olmadigi
gézlemlenmistir. VOB’lin en iyi (optimal) en kiigik gecikme diizeyi 11 olarak

bulunmustur:

library(vars)

VARselect(veri, lag.max=13, "both")) # K=11

t(VARselect(veri, lag.max=13, "both")Scriteria) # K=11
print(roots(VAR(veri, p=11, "both"), modulus=TRUE))
print(max(roots(VAR(veri, p=11, "both"), modulus=TRUE))) # 1,010
plot(stability(VAR(veri, p=2, "both"), type="0OLS-CUSUM"))

Sonrasinda, dort degiskenli dizendeki kosullu ve kismi G-nedenselliklerinin p
degerleri ve ag topolojileri elde edilmistir (Sekil 3.27, Sekil 3.28, Sekil 3.29 ve Sekil
3.30):
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head(veri); tail(veri)

bist1001f <- diff(ts(veri[,1]), differences=1)
mfaizilf <- diff(ts(veri[,2]), differences=1)
kur <- ts(veri[,3])

enflasyonlf <- diff(ts(veri[,4]), differences=1)

veril561F <- data.frame(bist1001f, mfaizilf, kur[2:157], enflasyon1f)
dim(veril561F) # 156x4
names(veril561F) <- c("bist1001f", "mfaizilf", "kur", "enflasyon1f")

library(lubridate); library(zoo) #veril561F nin satir adlarina aylari ata
row.names(veril561F) <- as.yearmon(seq(ymd('2007-02-01'), by="'1 month’,
length.out=(156)))

veril561F

library(causfinder)

conditionalGgFp(veril561F, nindependents=1, ndependents=1, nobsraw=156,
maxoi=0, order=11)

partialGgFp(veril561F, nindependents=1, ndependents=1, nobsraw=156, maxoi=0,
order=11)

p deg@erlerinden olusmus kosullu ve kismi G-nedensellik dizeyleri incelendiginde;
a = 0,10 anlamlilik siniri icin, hem kosullu GN sinamalarinin hem de kismi GN
sinamalarinin, elde edilen p degerleri biraz farkli olsa da dediskenler arasinda ayni

G-nedenselliklerini verdigi gorulmektedir.

Eldeki gbzlem sayisinin 157 olmasinin, teorik agidan kosullu G-nedenselligine gére
ustlin olan kismi G-nedenselliginin bu Ustinligunl ortaya g¢ikarabilecek bir dizey
oldugu degerlendirildiginde, kismi G-nedenselliginin sonuglari baz alindiginda,
duraganlastirimis degdiskenlerden elde edilen ilinti goérsellemesi (Sekil 3.32)
1Is1Iginda, tahmin ufkunun basindaki ¢ok kisa zaman suresi igerisinde degiskenler

arasindaki nedensellik iligkisi, p de@erleriyle birlikte; kur (0,035) (+) — mfaizilf; kur
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(0,006) (+) — enflasyonilf; enflasyonif (0,106) (+) — kur elde edilir. Bu son deger

olan p = 0,106 degeri, @ = 0,10 anlamhlik sinirini az farkla iskalamaktadir.

B Plot Zoom
bist1001f mfaizi1f
bist1001f
' 0 0173
mfaizi1f
0.169

kur 0 0.121

0 0

-Causalitiesk- p values
ality <-= light green) enflasyon1f

Sekil 3.27. Dort degiskenli dizendeki kosullu Granger nedensellikleri (p degerleri)
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Sekil 3.28. Dort degiskenli duzendeki kismi Granger nedensellikleri (p degerleri)
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Sekil 3.29. Dort degiskenli dizendeki kosullu Granger nedensellikleri (p degerleri)




126

0,164 0,168

bist1001f

mfaizilf
N

0,157 0397 |0.319

0,282

kur

Sekil 3.30. Dort degiskenli diizendeki kismi Granger nedensellikleri (p degerleri)

Dort degiskenli duzende, degiskenlerin cizimlerinden degiskenlerdeki yapisal
kirlimalar belirginlik gostermeyip ihmal edilebilir oldugundan yapisal kiriimalari

tanimlayici kukla degigkenler tanimlanmamistir.

Degiskenlerin, gelecek doneme ait tahminlerini yansitan ufleme c¢izimleri (fanchart)

(Sekil 3.31) asagidaki kodla bulunmustur:

fanchart(predict(VAR(veri, p=11, "both"), n.ahead=12, ci=0.95))

# Esbitinlesim varsayimi oldugu icin, “veril561F” yerine “veri” kullanildi.

Duzey degiskenlerden ve duraganlastiriimis degiskenlerden olmak Uzere ayri ayri

degiskenler arasindaki ilintiler asagidaki kodla gorsellenebilir (Sekil 3.32):

summary(VAR(veri, p=11, "both")); summary(VAR(veril561F, p=11, "both")))
library(corrplot)

corrplot(summary(VAR(veri, p=11, "both"))Scorres, type="upper", order="hclust",
tl.col="black", tl.srt=45)

corrplot(summary(VAR(veril561F, p=11, "both") )Scorres, type="upper",

order="hclust", tl.col="black", tl.srt=45)
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Fanchart for variable bist100

Fanchart for variable mfaizi
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Sekil 3.31. Degiskenlerin gelecek doneme iligkin tfleme ¢izimi (fanchart)

Boylelikle, aralarinda G-nedensellik iligskisi varolan degiskenler igin, bu iligkinin,

tahmin ufkunun basindaki ¢cok kisa zaman suresi i¢erisinde, ayni yonlu (pozitif) bir

seyre mi yoksa zit yonliu (negatif) bir seyre mi sahip oldugu, duraganlastiriimis

degiskenlerle olusturulan VOB’Un kalintilarinin gérsel dizeyine (Sekil 3.32(b))

bakarak bulunabilir.

B Plot Zoom & — | > B Plot Zoom - O >
& & ¢ -
5 g '\é- P N 5 &
S @ 3 & & rE

1
0 o S‘ o
6 | | pist1001f . E-B
0.4
enflasyon b2 D4
mfaizi1f b2
0

bist100 02 s
’ 1.4

0.6 6
mfaizi 0.8 enflasyon1f Q IE_B

R -1

a. duzey degiskenlerden b. duraganlastiriimis degiskenlerden

Sekil 3.32. VOB’lin baglanimlarinin kalintilari arasindaki ilintiler (157 aylik gézlemli

4 degiskenli duzen)
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Aralarinda G-nedensellik iligkisi varolan degiskenler igin, bu iligkinin, tahmin ufku
boyunca cok daha uzun bir zaman suresi igerisinde, ayni yonlu (pozitif) bir seyre mi
yoksa zit yonlu (negatif) bir seyre mi sahip oldugu yoksa bu ikisinin bir karigimi
biciminde mi oldugu, etki tepki islevlerine (Sekil 3.33(b), Sekil 3.34(b)) bakarak
bulunabilir; “kur (0,035) (+) — mfaizilf; kur (0,006) (+) — enflasyon1f” G-nedensellik
iligkilerinin tahmin ufku boyunca ¢ok daha uzun bir zaman suresi igerisindeki seyri

boylece bulanabilir:

library(vars)

windows() # R’da “Error in plot.new() : figure margins too large” hatasi alinirsa,
# bu hata, "windows(); ¢izim kodu; dev.off()" ile giderilebilir.
plot(irf(VAR(veri[c(3,1,4,2)], p=11, "both"), response="mfaizi", impulse="kur",
n.ahead=12, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )
plot(irf(VAR(veril561F[c(3,1,4,2)], p=11, "both"), response="mfaizilf", impulse="kur",
n.ahead=12, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )
plot(irf(VAR(veri[c(3,1,4,2)], p=11, "both"), response="enflasyon", impulse="kur",
n.ahead=12, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1, runs=200) )
plot(irf(VAR(veril561F[c(3,1,4,2)], p=11, "both"), response="enflasyon1f",
impulse="kur", n.ahead=12, ortho=TRUE, cumulative=FALSE, boot=TRUE, seed=1,
runs=200) )

dev.off()

Yukaridaki kodda, vericergcevesindeki dort degiskenin verigergevesindeki
sutunlardaki sirasinin “1,2,3,4"ten “3,1,4,2"ye degismesi, degiskenlerin net etki
durumu duslunulerek dissaldan ig¢sele siralamasindan kaynaklanmistir [p
degerleriyle birlikte, bu siralama, “kur (—0,337) (en digsal); bist1001f (—0,211);
enflasyonlf (0,147); mfaizilf (0,401) (en i¢sel)” bigimindedir].
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a. duzey degigkenlerden
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Sekil 3.33. mfaizi dediskeninin kur'a tepki islevi (157 aylik gézlemli 4 degiskenli

dizen)
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a. duzey degigkenlerden

b. duraganlastiriimis degiskenlerden

Sekil 3.34. enflasyon degdiskeninin kur'a tepki islevi (157 aylik gézlemli 4 degiskenli
dizen)

VOB'’UNn baglanimlarinin kalintilari arasindaki ilintilerin gorsel dizeyi ile etki tepki
islevleri birbiriyle uyumludur: 6rnegin, tahmin ufkunun bagindaki ¢ok kisa zaman
suresi icerisinde, Sekil 3.32(b)’den gorulen “kur (+) — mfaizilf” iligkisindeki ayni
yonlaluk (“+”), Sekil 3.33(b)’de mfaizilf degiskeninin kur'daki soka etki tepki islevinin
tahmin ufkunun basinda pozitif degerli olmasiyla ortismektedir. Benzer sekilde,
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tahmin ufkunun basindaki ¢ok kisa zaman siresi icerisinde, Sekil 3.32(b)’den
gorulen “kur (+) — enflasyonlf” iliskisindeki ayni yonluluk (“+”), Sekil 3.34(b)'de
enflasyonlf degiskeninin kur'daki soka etki tepki islevinin tahmin ufkunun basinda

pozitif degerli olmasiyla értismektedir.

157 aylk gozlemli 4 degiskenli dizendeki “kur (+) — mfaizilf; kur (+) — enflasyon1f’
kismi G-nedenselligi iligkilerinin sirasiyla “+” ve “+” olan isaretlerinin zaman ufkuna
bagimli olup olmadigi, yani, kismi GN’deki bu isaretlerin zamanla degisiklik gosterip
gOstermedigi bulunabilir: Sekil 3.33(b)’deki ve Sekil 3.34(b)’deki etki tepki islevleri,
y =0 etrafinda salinim yaparak zaman Uzerinde degistigi icin bu etki tepki
islevlerinin isareti strekli degismektedir, bu yuzden, varhgi belirlenmis bu kismi G-

nedenselliklerinin isareti (seyri) zaman ufkuna bagimlidir.

Calismanin bulgulari, bir sonraki bélimde 6zetlenerek sunulmustur.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Kosullu ve kismi Granger nedenselligi sinamalari, ikiden fazla degiskenli
dizenlerde, degiskenler arasindaki G-nedenselligi iligkilerini dogru ve etkin bir
bicimde bulmak icin kullanilir. Dizende ikiden fazla dedisken varsa, veri Uretim
kalibi olarak VOB kullanilsa bile, G-nedensellik kosullari karmasiklasir. G-
nedenselligi, dugsunulen duzene baghdir: bir degisken, iki degiskenli bir dizende,
baska bir degiskenin G-nedeni olsa bile, ikiden fazla degiskenli daha buyuk bir
diizende, ayni degiskenin G-nedeni olmayabilir. Ornegin, iki degiskenli diizendeki
iki degiskeni tetikleyen Gguncu bir degisken var olabilir. Bu Gguncu degisken dizene
eklendiginde, iki dedisken arasinda varolan G-nedensellik iligkileri yok olabilir. Diger
yandan, iki degiskenli bir dUzende, bir degisken diger degiskenin G-nedeni degilken,
dizene baska degdiskenler eklendiginde, bu sefer, digerinin G-nedeni olarak
bulunabilir (Lutkepohl, 2005:48-50).

Bir diizende ikiden fazla degisken (zaman serisi) varsa, degiskenleri ciftler halinde
alip, geriye kalan degiskenlerin etkilerini géz ardi ederek yapilan G-nedensellik
incelemesi, sahte G-nedenselliklerine yol agabilir (iki zaman serisi arasindaki
etkilesim dolayh olabilir; yani bagska bir zaman serisi araciligiyla gergeklesebilir:
gercekte GN varolmadigi halde GN’nin varoldugunun belirtildigi durumlar bdyledir.
Ote yandan, gercekte GN varolmasina karsin GN’nin varolmadiginin belirtildigi
durumlar da vardir. Her iki durum da sahte G-nedenselligi olarak kabul edilebilir
(Ding, 2006). Sahte G-nedenselligi problemini ¢6zmek Uzere kosullu cok-degisirli G-
nedenselligi (KoGN) (Geweke, 1982), kismi ¢ok-degisirli G-nedenselligi (KIGN)
(Guo, 2008:79; Roelstraete, 2011) gibi cesitli ileri G-nedensellik araclari dnerilmistir.

Bu calismada kosullu ve kismi Granger nedensellik sinamalari hakkinda teorik
bilgiler verilerek, kosullu ve kismi Granger nedensellik sinamalariyla makro-
ekonomik degiskenler (BIST100, mevduat faiz orani, déviz kuru (TRY/1USD),
enflasyon, GSYiH) arasindaki nedensellik iligkileri arastiriimistir. Bunun icin Tlrkiye
ekonomisinin 2007.01-2020.01 dénemi aylik verileri ve 2007.1C-2018.4C donemi

ceyreklik verileri kullaniimistir.
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Zaman serileri incelemesinde, farkli degisirlik sorununu ¢ézmek adina, bir oran veya
yuzde olarak tanimlanmig degigkenlere logaritma donusumu yapilmamasi
(logaritmalarinin alinmamasi), boylesi degiskenlerin 6zgun halleriyle birakilmasi
gerektigi bilinen bir gercekliktir. Son donem arastirmalarda, bir oran veya yluzde
olarak tanimlanmamis degdiskenlerin de logaritmalarinin alinmamasi gerektigi, zira,
logaritma donlisumunidn standart istatistik sinamalarinin sonuglarini degistirebildigi
(bu sinamalarin sonuglarinin donusturalmemis orijinal veriler i¢in genellikle higbir
sey ifade etmeyip gecerli olmayabilecegi) belirtildiginden, bu tezde de, buna

dayanarak, tum degiskenler 6zgun halleriyle incelemeye alinmistir.

Yapisal kirilmalarin  dikkate alinmadigi  durumlarda, duraganlik dogasi
sinamalarinin gergekleri yansitmayabilecegi pratik bir drnekle gosterilmistir. Yapisal
kiriimalari dikkate almamak, sadece duraganlk sinamalarini degil, ayni zamanda
esbutinlesim sinamalarini da etkileyebilmektedir. Birden fazla yapisal kirilmanin
varoldugu durumda, duragandigilik sinamalarinin Narayan-Popp sinamasiyla nasil
yapilabilecegi tezde gosterilmigtir. Narayan-Popp sinamasi igin de bu sinamanin
¢cok kolay yapilmasini ve sonuglarinin aninda yorumlanmasini saglayici gorsellikler

sunan R iglevleri tarafimizca yazilmistir.

Yapilan galismada, kosullu ve kismi GN’ni diizen ¢apinda inceleyebilen ilk R paketi
olan ve tarafimizca yazilan causfinder paketi kullaniimistir ve kosullu/kismi GN

sinamalarinin F istatistikleri ve p degerlerini veren R iglevleri sunulmustur.

ikiden fazla degiskenden olusan bir diizendeki degiskenler arasindaki iliskileri
ortaya koyan ag topolojisi icin; degiskenlerin diklestiriimis etki-tepki islevlerini
Cholesky ayrisimina bagh olarak olusturmak icin degiskenlerin en digsaldan en
icsele siralanmasi, degiskenlerin “etkileme etkilenmeme savasi” Uzerinden, yani,
net etki durumu dzerinden kurgulanmistir. Boylesi bir kurgu, Uzerinde cgaligilan
verikiimelerinin (bizim 6rnegdimizde; {BIST100, mevduat faiz orani, ddviz kuru
(TRY/1USD), enflasyon, GSYiH}) etki-tepki islevlerini daha kararli hale
getirebilmektedir.

Esbutinlesim incelemesi uygulamalarinda, duzendeki degiskenlerde vyapisal

kirilmalarin oldugu durumlarda, hesaplamalarda karmasikliklar ve zorluklar ortaya
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cikabilmektedir. Tezde secilen 5 makroekonomik degisken, basit ve yaygin
kullanilan degiskenlerden olugsan bir duzen olusturdugundan, hesaplama

zorluklarinin Ustesinden nasil gelinebilecegi daha kolay agiklanabilmigtir.

Etki-tepki islevlerinin tasariminda, coklu yapisal kirilmalarin tanimlanmasindan
kaynakli olarak ortaya c¢ikan sorunlarin, Frisch-Waugh teoremiyle nasil
cOzulebilecedi, kukla dizeylerde hangi kisimlarin atilmasi gerektigi yine somut

orneklerle tezde gosterilmigtir.

TUm bu yapilan g¢alismalar ile de, bir zamanlar Granger’in asistanligini da yapmis
olan Roselyne Joyeux'un, “yapisal kiriimali durumlarda egbuttinlesim incelemesinin
nasil yapilmasi gerektigine” iliskin duslnceleri (Rao, 2007:195-221)

berraklagtiriimigtir.

Her ne kadar bu tezde, dizende sadece iki yapisal kirllmanin oldugu durum igin
incelemelerin nasil yapilmasi gerektigi gosterilmisse de, kullandigimiz alet ¢cantasi
(duragandisilikta Narayan-Popp sinamasi, esbutinlesimde Johansen-Mosconi-
Nielsen karar degerleri vb.) ikiden fazla yapisal kirllmali durumlarda da duraganlik

dogasinin ve esbltlnlesimin incelenmesinde ise yaramaktadir.

Tezde, kosullu ve kismi G-nedenselliklerinin p degerleri, yonleri (iki degisken
arasinda karsihikli GN varolabilecegi unutulmamalidir) ve isaretlerinin (ayni/zit

yonlulik seyri) bulunusuna dair teknikler de gosterilmistir.

Aciklayici degiskenlerin farkl birimlerde olmasi, katsayi kestirimlerini etkilese de p
degerlerini etkilemez: veri kiimesindeki bir degiskenin tamami 10’la carpilisa, bu
degiskenin katsayisi 10’a bolinebilir ve her bir veri noktasi igin ayni tahminde
bulunulabilir. Boylece kalip, baglanim kalintilarindaki degisirligi onceki gibi agiklar,
yani p degerleri degismez. Dolayisiyla, veri kimemizde yer alan degiskenlerin farkli

birimlerde olmasinin elde ettigimiz sonuglara higbir olumsuz etkisi yoktur.

BIST100, mevduat faiz orani, ddviz kuru (TRY/1USD), enflasyon ve GSYiH
arasindaki nedensellik iligkilerinin, kosullu ve kismi Granger nedensellik

sinamalariyla incelendigi bu arastirmanin sonuglarina gore:
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48 ceyreklik gozlemli (2007.1C-2018.4C) 5 degiskenli dizende, “bist100, mfaizi1f,
kur2f, enflasyon2f, gsyih2f’ arasindaki kosullu G-nedensellik iligkileri, tahmin
ufkunun basindaki ¢ok kisa zaman suresi icerisinde, “kur2f (0,069) (+) —
enflasyon2f; enflasyon2f (0,098) (=) — bist100” olarak (Resim 4.1(a)) [etki tepki
islevlerinin igaret incelemesi vyapilarak varligr belirlenmis bu kosullu G-
nedenselliklerinin “+” ve “~” isaretlerinin (seyrinin) zaman ufkuna bagimli oldugu

bulunmusturl],

157 aylik gézlemli (2007.01-2020.01) 4 degdiskenli dizende, “bist1001f, mfaizi1f,
kur, enflasyon1f” arasindaki kismi G-nedensellik iligkileri, tahmin ufkunun basindaki
cok kisa zaman suresi icerisinde, “kur (0,035) (+) — mfaizilf; kur (0,006) (+) —»
enflasyonlf” olarak (Resim 4.1(b)) [etki tepki islevlerinin isaret incelemesi yapilarak
varligi belirlenmis bu kismi G-nedenselliklerinin “+” ve “+” igaretlerinin (seyrinin)

zaman ufkuna bagimli oldugu bulunmustur],

ortaya ¢ikmistir.
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a. KoGN iligkileri (48 gozlem; 5 degisken) b. KiGN iligkileri (157 gozlem; 4 degisken)

Resim 4.1. G-nedensellik iligkileri (5-degiskenli duzende kosullu GN ile; 4-dediskenli
dizende kismi GN ile)
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Merkez bankalari, ekonomide c¢odu kez fiyat istikrarini hedeflemektedirler.
Varoldugu belirlenmis bir G-nedenselliginin ayni/zit yonlUligunun seyri, fiyat istikrari
hedeflemesi vb. dig etmenler sebebiyle degigkenler yeniden dengeye gelip belirli bir
ahenge oturduklari icin zaman boyunca degisebilmektedir (bu degdisim, etki tepki
islevlerinin isaret incelemesinden bulunabilir). Ekonomi degiskenlerinde ekonomi
yonetimlerinin kasitli mudahalelerinden kaynakli olarak veya kuresel kriz, deprem,
salgin hastalik gibi dis gevresel etkenlerden kaynakl olarak bir degisiklik meydana
getirildiginde, bu degisiklik, ekonomi dizenini titretip sarstiginda, ézelde, VOB
esitlikler diizenine disaridan bir sok etkilediginde, VOB esitlikler diizeni, degiskenler
arasindaki ahengi koruyacak bigimde zaman sureci igerisinde bu soku sonumleyip
sogurur. Belirli bir ydnde (surekli ayni veya surekli zit yonla) bir seyri oldukga uzun
bir zaman sureci boyunca koruyucu bir nedensellik iligkisinin varolmasini pek
beklememek gerekir, zira, bu, ahengin korunmasi, yani degiskenler diizeninde,

devingenliklerin bir dengeye gelmesi fikrine de bir aykirilik olusturur.

Ayni degiskenlerin butlinlesim duzeylerinde, 4-degiskenli duzende ve 5-degiskenli
dizende ortaya cikan farkhliklara deginilmesi yararh olacaktir. Verilerin gézlem
frekansinin artirlmasi, degiskenleri kismen de olsa duraganhga dogru
suruklemektedir. Duragandisi bir degisken zaman pencerelerinde yerel olarak
duragan (locally stationary) olabileceginden ve zaman suresi hemen hemen sabit
tutulup gbzlem sayisi oldukca artinldiginda seriler bazi duraganlik ozellikleri

gOstermeye baslayabileceginden, bu, ekonometri teorisi agisindan da tutarlidir.

Hem 48 ceyreklik gdzlemli, 5 degiskenli kosullu GN incelemesinde hem de 157 aylik
gozlemli, 4 degdiskenli kismi GN incelemesinde, a = 0,10 anlamlihk duzeyinde,
kur'un enflasyon’un gugclu bir G-nedeni oldugu ortaya ¢ikmaktadir [sirasiyla; kur2f
(0,069) (+) — enflasyon2f ve kur (0,006) (+) — enflasyonlf]. Bir bakima, ilgi
donemde, kurdan enflasyona dogru nedensellik iligkisi, vurgulanan en 0Onemli
noktalardan biridir. Kurlarin enflasyona etki ettigi, hatta, mallarin faturalandiriidigi
para biriminin dikkate alinmasi gereken bir husus oldugu literatir kisminda daha

once de tezde verilmigti.

Dort degiskenli dizende kismi GN incelemesinde, 5 degiskenli dizende kosullu GN

incelemesiyle bulunan enflasyon — bist100 iligkisinin kaybolmasi, kaliplarda, olmasi
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gerekenden eksik ya da daha fazla agiklayici degisken bulundugu suphesini
uyandirmaktadir. Bu bakimdan, VOB kalibina ait diizeltilmis R? istatistigi tizerinden,
her bir VOB esitliginde, bagimh degiskenin agciklayici degiskenler tarafindan

aciklanma yuzdeleri Uzerinde durulmasinin yararli olacagi da disunitlmektedir.

Ulke ekonomisine iligkin olarak, “enflasyon iginde buylime” olgusu (belki de
hedeflemesi), eldeki verilerin belirgin bir sekilde dile getirdigi baska bir husus olarak

gozlemlenmistir.
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