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OZET

DOGRUSAL OLMAYAN ARDL YAKLASIMI IiLE ESBUTUNLESME VE BIiR
UYGULAMA

Hiseyin ICEN

Yuksek Lisans Tezi, Ekonometri Ana Bilim Dal
Damsman: Dog. Dr. Kenan LOPCU
Mart 2018, 86 sayfa

Dogrusal birim kok ve esbltunlesme testleri ekonometri literatiiriinde yaygin olarak
kullaniimaktadir. Ancak iktisadi degiskenleri modellemede dogrusal modeller her zaman
yeterli olmamaktadir. Degiskenlerin asimetrik davranislarinin arastiriimasinda dogrusal
olmayan yontemlerin kullanilmas: daha uygun olmaktadir.

Bu tezde arastirma konusunun amaci ve dneminin ele alindigi giris boliminden
hemen sonra, ikinci bolimde dogrusal birim kok ve esbltiinlesme testleri ele alinmaktadir.
Uclincti bélimde ise oncelikle dogrusal — dogrusal olmama kavramlar: tanitilmakta ve
dogrusal olmama icin On testler agiklanmaktadir. Daha sonra literatiirde yaygin olarak
kullanilan dogrusal olmayan birim kok ve esbutiinlesme testleri ele alinmaktadir. Dogrusal
olmayan esbutlinlesme testleri arasinda siniflandirilan dogrusal olmayan ARDL (NARDL)
yaklasimi dogrusal ARDL modelinin Gstunliiklerine ek olarak kisa ve uzun dénem asimetrik
etkileri de dikkate almaktadir. Calismanin dordinci boéliminde ise litaratiire yeni
kazandirilmis olan NARDL yaklasimi ile Turkiye’de Fisher Hipotezi’nin gecerli olup
olmadig1 arastirllmigtir. Calismada karsilastirma amaciyla dogrusal ve dogrusal olmayan
ARDL modelleri ile analiz yapilmaktadir. Her iki yaklasimda da nominal faiz oranlari ve
enflasyon oranlar1 arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmustur. Dogrusal ARDL yaklagimi
enflasyon oranindaki pozitif ve negatif degismelere nominal faiz oranlarinin kisa ve uzun
donemde ayni tepkiyi verecegi varsayilirken dogrusal olmayan ARDL yaklasimi ile yapilan
analiz sonucunda ise enflasyondaki pozitif ve negatif degisimlere nominal faiz oranlarinin

farkl: tepki verdigi sonucuna ulasiimaktadir.

Anahtar _kelimeler: NARDL, Asimetrik esbitiinlesme, Dogrusal olmama, Fisher

Hipotezi



ABSTRACT

COINTEGRATION WITH NONLINEAR ARDL APPROACH AND AN
APPLICATION

Hiseyin ICEN

Master / Thesis, Department of Econometrics
Supervisor: Kenan LOPCU, Ph.D, Associate Professor
March 2018, 86 pages

Linear unit root and cointegration tests are widely used in the literature of
econometrics. However, linear models are not always sufficient in modelling economic
variable. It is more appropriate to use nonlinear methods to investigate the asymmetric
behavior of variables.

In this thesis the aim and theme of the research topic are adressed in the
introduction chapter. The linear unit root and cointegration tests are discussed in chapter
two, right after introduction. In chapter three, the concepts of nonlinearity and linearity
are introduced firstly, and preliminary tests are explained for nonlinearity. Next,
nonlinear unit root and cointegration tests commonly used in the literature are
discussed. The NARDL approach, which is classified as nonlinear cointegration tests,
takes into account the short and long term asymmetric effects in addition to the
advantages of the linear ARDL model. In the fourth chapter of the thesis, the validity of
Fisher Hypothesis in Turkey is tested with the NARDL approach which has been newly
introduced in literature. In the study, both the linear and nonlinear ARDL models are
analyzed for comparison purposes. Both approaches find a long-run relationship
between nominal interest rates and inflation rates. The linear ARDL approach assumes
that response of nominal interest rates with positive and negative changes in the
inflation rate will be the same in the short and long run. But, the analysis with the
NARDL approach shows that nominal interest rates react differently to the positive and

negative changes in inflation.

Keywords: NARDL, Asymmetric cointegration, Nonlinearity, Fisher Hypothesis
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BOLUM I

GIRIS

1.1. Duraganhk, Birim Kok, Esbuttinlesme, ARDL ve NARDL Modelleri

Ekonometri litearatiirinde duraganhk, birim kok ve esbitiblesme analizleri
genis bir yer kaplamaktadir. Duragan olmayan serilerle yapilan analizlerin sahte
iliskileri yansitabileceginin ortaya ¢ikmasinin ardindan Engle — Granger (1987) ile
birlikte esbltunlesme kavrami literatire girmistir. Daha sonra ¢oklu esbutiinlesme
vektorlerinin  aynistinlmasina izin - veren Johansen (1988, 1995) yaklasimi
gelistirilmigtir. Bu yaklasimlar modelde yer alan degiskenlerin birinci dereceden
butlnlesik, 1(1) olmalarini gerektirmektedir.

ARDL yaklasimi, geleneksel esbltinlesme yontemlerinin aksine modelde yer
alan degiskenlerin 1(0) ve I(1) olmalarina olanak tanimaktadir. Ayrica bu yaklasim
kiicuk orneklemlerde guicli sonuglar vermektedir. Bunun yan: sira kisa ve uzun dénem
dinamiklerin esanl olarak tahmin edilmesine olanak saglamaktadir.

Dogrusal esbutiinlesme testlerinin uygulanmasinin ve yorumlanmasinin kolay
olmasindan dolay: oldukca yaygin olarak kullanilmaktadir. Ancak dogrusal yaklasimlar
iktisadi iligkileri modellemede her zaman yeterli olmamaktadir. Esik degerli modellerin
(TAR) ortaya cikisiyla birlikte dogrusal olmayan modeller 6nemli bir uygulama alan:
bulmustur. TAR modellerinin birim kok ve esbutiinlesme sureglerine dahil edilmesiyle
birlikte alternatif dogrusal modellere gére daha iyi boyut ve gii¢c 6zellikleri elde
edilmektedir.

Bu caligmada oncelikle dogrusal birim kok ve esbutlinlesme testlerinden
bahsedilmektedir. Uclincti bolimde ise oncelikle dogrusal — dogrusal olmama
kavramlar: tanitiimakta ve dogrusal olmama igin 6n testler agiklanmaktadir. Daha sonra
literatiirde yaygin olarak kullanilan dogrusal olmayan birim kok ve esbutiinlesme
testleri ele alinmaktadir. Dogrusal olmayan esbitiinlesme testleri arasinda siniflandirilan
NARDL yaklasimi dogrusal ARDL modelinin tstunluklerine ek olarak kisa ve uzun
donem asimetrik etkileri de dikkate almaktadir. Calismanin dérdinct bélimande ise
litaratire yeni kazandirilmis olan NARDL yaklasim ile Turkiye’de Fisher Hipotezi'nin
gegerli olup olmadig:1 arastirnilmistir. Calismada karsilagtirma amaciyla dogrusal ve
dogrusal olmayan ARDL modellerinin her ikisi ile de analiz yapilmaktadir. Her iki

yaklasimda da nominal faiz oranlari ve enflasyon oranlari arasinda uzun dénemli bir
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iliski bulunmustur. Dogrusal ARDL yaklasimi enflasyon oranindaki pozitif ve negatif
degismelere nominal faiz oranlarinin kisa ve uzun donemde ayn: tepkiyi verecegini
varsaymaktadir. Dogrusal olmayan ARDL yaklasim: ile yapilan analiz sonucunda ise
enflasyondaki pozitif ve negatif degisimlere nominal faiz oranlarinin farkl: tepki verdigi

sonucuna ulasilmstir.

1.2. Arastirmamn Amaci

Bu cahismada litaraturde yaygin olarak kullanilan dogrusal birim kok ve
esbutlinlesme testleri aciklanmigtir. Dogrusal yontemlerin uygulanmasinin pratik ve
yorumlanmasinin kolay olmasindan dolay: ekonometri literatiriinde yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir. Ancak dogrusal olmayan yontemlerin iktisadi degiskenlerin altindaki
dogrusal olmayan yapiyr agiklamakta yetersiz kalmasindan dolay: dogrusal olmayan
yontemler oldukca ilgi ¢ekici olmaktadir. Calismanin ilerleyen bolumunde dogrusal
olmayan birim kok ve esbitiinlesme yontemleri agiklanmaktadir. Arastirmanin
uygulama kisminda dogrusal olmayan esbitinlesme testlerinden NARDL yontemi
kullanilmigtir. Cahismada dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL modelinin bir

karsilastirmas: yapilarak NARDL yénteminin tstun yonleri vurgulanmaktadir.

1.3. Arastirmanin Onemi

Bu calismada dogrusal — dogrusal olmayan birim kok ve esbitinlesme testleri
aciklanmaktadir. Calismanin uygulama boluimiinde kullanilan NARDL yaklasimi
degiskenler arasindaki sakli esbutlinlesmenin ortaya ¢ikarilmasina izin vermektedir.
Ayrica hem ARDL hem NARDL yaklasimlari kisa ve uzun dénem dinamiklerinin
birlikte modellenmesine ve modelde kullanilan degiskenlerin 1(0) ve 1(1) olmalarina
izin vermektedir. Butln bunlara ek olarak NARDL yaklasimi degiskenlerin kisa ve
uzun doénem asimetrik etkilerine izin vermektedir. Dolayisiyla NARDL yaklasim,
geleneksel ARDL yaklasimin avantajlarinin  yani sira degiskenlerin  asimetrik
davranisini da dikkate almaktadir.

Geligmekte olan her llkede oldugu gibi, Turkiye’de de enflasyon her zaman
istendigi gibi duslk duzeylerde seyretmemektedir. Bu durum, Fisher Hipotezi dikkate
alindiginda faizin Dbelirlenmesi konusunda Merkez Bankasinin uyguladigi para
politikasinin, enflasyon diizeyine gore ne derece etkin olabilecegini tartismak agisindan
biylk 6énem arz etmektedir.
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Calismanin uygulama kisminda son zamanlarda gelistirilen NARDL yaklasimi
ile Fisher hipotezinin gegerliligi sinanmaktadir. Dogrusal ARDL modeli ile yapilan
analizde nominal faiz oranlarinin enflasyondaki pozitif ve negatif degisimlere simetrik
tepki verdigi varsayilmaktadir ve enflasyondaki % 1’lik bir yikselis (dustis) nominal
faiz oranlarin1 % 0.88 oraninda yukseltmektedir. Ancak NARDL yontemiyle yapilan
analiz sonucunda enflasyondaki %21’lik bir yukselis nominal faiz oranlarinda % 0.92
yukselise neden olurken, enflasyondaki %21’lik bir dists nominal faiz oranlarinda %
0.38’lik bir dustse neden olmaktadir. Dolayisiyla enflasyon ile nominal faiz oranlarn
arasinda uzun doénemde asimetrik bir iligski s6z konusudur. Hem kullanilan yontem hem

de iktisadi olarak bakildiginda ¢alismanin literature katki saglayacag: disunulmektedir.



BOLUM 11

DOGRUSAL YAKLASIMLAR

2.1. Dogrusal Birim Kok Testleri

Zaman serilerinde bir analize baslamadan 0Once serilerin duraganhiginin
arastirilmas: gerekmektedir. Bir { Y, } zaman serisi duragan ise ortalamasi, varyans: ve

otokorelasyonlart uzun bir zaman donemi boyunca tek bir degere yakinsamaktadir
(Enders, 2015, s.52). Duraganhk kavrami zayif ve gucli duraganhik olarak ele
alinmaktadir. Burada bahsedilen zayif duraganliktir. Stokastik bir strecin duraganligi
icin varyans ve otokovaryanslarin sonlu ve zamandan bagimsiz olmasi gerekmektedir.
(Verbeek, 2012, s.462). Matematiksel ifadelerle;

EG)=EQs)=u (2.1)
E[(y: — 1)*1 = E[(ye—s — 1)*]1 = o5 (2.2)
El(ve = W We—s — W] = E[(ye-j — 1) ejos — )] = vs (2.3)

olarak gdsterilmektedir. 1, of ve y;’lerin tamamu sabittir (Enders, 2015, s.52).
Duraganhik zaman serisi analizinde 0Onemli bir yere sahiptir. Klasik regresyon
modelinde serilerin duragan olduklari varsayilmaktadir. Ancak iktisadi zaman
serilerinin pek cogu duragan degildir. Granger ve Newbold (1974) duragan olmayan
serilerin sahte® (spurious) regresyona yol acabilecegini ifade etmektedirler. Zaman serisi
regresyon denkleminin yuksek belirginlik katsayisina, istatistiksel olarak anlaml
katsayilara ve oldukga disuk Durbin — Watson istatistigine sahip olmasi durumunda
sahte olabilecegi dusunulmektedir. Dolayisiyla analize baslarken serilerin
duraganhiginin incelenmesi gerekmektedir. Duraganlik serilerin korelogramlarina
bakilarak ve birim kok testleri ile incelenmektedir. Korelogramlar gorsel olarak serinin
duraganligi hakkinda o©nsel bilgi sahibi olmaya yarayan c¢izimlerdir. Teorik
otokorelasyon fonksiyonlarinin tanmin edilen érneklem otokorelasyonlar: hizlica sifira

yaklasiyorsa serinin duragan olma olasiligi da artmaktadir. Korelogramlar yaklasik

! Sahte regresyon olgusu ilk kez Yule (1926) tarafindan ele alinmustur.
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birim kok durumunda c¢ok kullanigh olmadigindan duraganhigin arastirilmasinda
genellikle birim kok testlerinden yararlanilmaktadir. Asagida literatiirde yaygin olarak

kullanilan birim kok testleri ele alinmaktadir.

2.1.1. ADF Birim Kok Testi

Dickey ve Fuller (1979) tarafindan gelistirilen birim kok testi En Kiguk Kareler
(EKK) yontemiyle parametrelerin tahmin edilmesine dayanmaktadir. Temel hipotez
serinin birim koke sahip oldugunu ifade etmektedir. Dolayisiyla seri birim kok
iceriyorsa duragan degildir. Asagida verilen AR(1) modeli? icin birim kok aragtirma

sureci su sekildedir:

Ve = @Y1 + & (2.4)

Birim kokin arastirnllmast ¢ parametresinin 1’e esit olup olmadiginin test
edilmesi yoluyla yapilmaktadir. Ayni1 zamanda Denklem (2.4)’ln her iki tarafindan y,_;
cikartilmasiyla asagida fark islemcisi ile ifade edilen Denklem (2.5) elde edilmektedir.
Burada ¢ parametresinin 1’e esit olup olmadiginin test edilmesi ile ¢ parametresinin
sifira esit olup olmadiginin test edilmesi matematiksel olarak birbirine denktir (Enders,
2015, 5.206).

Ay = @yr1 + & (2.5)

Burada Ay; = y; — yi_1, @ = (¢p — 1) ve & bagimsiz ve 6zdes dagilim: (11D)
ifade etmektedir. ilgilenilen seride sabit terimin ve/veya trendin bulunmasina gére ¢
farkli model yardimiyla test gerceklestirilmektedir. Burada temel hipotez rassal yiriys
stirecini ifade etmekte olup serinin birim koke sahip oldugunu, alternatif hipotez ise
sabit ve/veya trend bilesenlerinin eklenmesine gore duraganhg: ifade etmektedir.

Asagida test sirecinde kullanilan denklemler verilmistir:

Ay = @yr—1 + & (2.6)

2 Dickey-Fuller testi daha p. dereceden otoregresif stireclere de uygulanabilmektedir.



Ay =+ @yeq + & (2.7)

Ay, =p+pt+ @y, 1 + & (2.8)

Denklem (2.6) sabitsiz ve trendsiz modeli ifade etmektedir. Modele sabit terimin
eklenmesiyle Denklem (2.7); sabit terim ve deterministik trendin eklenmesiyle ise
Denklem (2.8) elde edilmektedir. Test istatistigi standart t tablosuyla
karsilastirilamayacagindan Dickey- Fuller tarafindan olusturulan t (tao) tablosu ile
karsilastiriimaktadir. Ilgilenilen model EKK yéntemiyle tahmin edilmektedir ve ¢
parametresinin 0’a esit olup olmadig test edilerek birim kokiin varlig: arastiriimaktadir.
Swrasiyla hipotezlerin test edilmesinde kullanilan test istatistikleri 7,7, ve z.’dur.

Kullanilan temel ve alternatif hipotez asagidaki gibi kurulmaktadir:

Hy@ <0 (2.10)

Burada temel hipotez birim kokin var oldugunu ifade etmektedir. Dolayisiyla
seri duragan degildir. Temel hipotezin reddedilmesi ise duraganhg: gostermektedir.
Ancak gerekli hesaplamalar yapildiginda bu duraganhgin gercekte asimptotik
duraganlhig ifade ettigi unutulmamalidir (Sevuktekin ve Cinar, 2017, 5.328).

Dickey-Fuller  testi  yuksek  dereceden  otoregresif  sureclere de
uygulanabilmektedir. AR(p) surecini ele alinarak yiiksek dereceden siireclere uygulanisi
su sekilde orneklendirilebilir. p. dereceden bir otoregresif AR(p) siireci su sekilde ifade
edildiginde:

Ve = P1YVe-1 F DoYe o+ T PpYep T & (2.11)

Bu otoregresif slre¢ asagidaki gibi bir AR(1) siireci olarak modellendiginde:
Ve = G1ye-1t & (2.12)
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Denklem (2.12)’nin hata terimi & = ¢y, + ... + ¢pYi—p + v, bigiminde
otokorelasyonlu olacaktir. Otokorelasyon probleminin giderilebilmesi icin modele
degiskenin gecikmeli degerlerinin eklenmesi gerekmektedir. Modele bagimli degiskenin
gecikmeli degerlerinin eklenmesi ile Dickey-Fuller testinde kullanilan denklemler
genisletilmis olmaktadir. Bu sekilde elde edilen birim kok testine Genisletilmis Dickey-
Fuller testi ad1 verilmektedir. Burada temel sorun gecikme sayisinin belirlenmesidir.
Gecikme uzunlugu olmasi gerekenden az belirlenmesi durumunda otokorelasyon
giderilemeyecek, gerekenden ¢ok belirlenmesi durumunda ise daha fazla parametre
tahmini yapilmasi serbestlik derecesi kaybina yol agacaktir.

Gecikme uzunlugunun tespiti icin, dogrusal zaman serilerindeki gibi en c¢ok
olabilirlige dayanan Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Bayesian Bilgi Kriteri (BIC) gibi
bilgi kriterleri ile Hall (1994) tarafindan ©6nerilen genelden 06zele yaklasimi
kullanilmaktadir (Yavuz, 2015, s.301). Genisletilmis Dickey-Fuller denklemleri su
sekilde ifade edilmektedir:

Ay, = @y + X0 @Ay + & (2.13)
Aye =u+ @y, + Z?:l PAy,_1 + & (2.14)
Ay, =p+pt+oy,_ +Y0_ oAy, + & (2.15)

Denklem (2.13) sabitsiz ve trendsiz modeli; Denklem (2.14) sabitli modeli;
Denklem (2.15) ise sabitli ve trendli modeli ifade etmektedir. Temel ve alternatif
hipotez Denklem (2.9) ve (2.10) ile ayn: olup hesaplanan t; degeri Dickey-Fuller veya
MacKinnon® kritik degerleriyle karsilastirimaktadir. Eger hesaplanan test istatistigi
tablo kritik degerinden daha kiiguk ise temel hipotez reddedilmekte ve serinin duragan

olduguna karar verilmektedir.

2.1.2. Phillips — Perron (PP) Birim Kok Testi

Dickey-Fuller testi hata terimlerinin dagiliminin istatistiksel olarak bagimsiz ve
sabit varyansa sahip oldugu varsayimina dayanmaktadir. Dolayisiyla bu varsayimlarin

saglandigindan emin olunmas: ve daha sonra testin gerceklestirilmesi gerekmektedir.

¥ MacKinnon (1991) tarafindan kritik degerler yeniden diizenlenmistir.
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Phillips ve Perron (1988) bunun vyerine hata terimlerinin dagilim: vasrsayimlari
konusunda daha esnek parametrik olmayan bir test gelistirmislerdir. Bu test hata
terimlerindeki otokorelasyonu gidermek igin bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin
modele ilave edilmesini ifade eden ADF testi yerine, onerilen denklemdeki ilgili
parametrenin t istatistiginin  Newey-West tahmincisi yoluyla dizeltilmesine
dayanmaktadir. Tahmin edilecek model, y, ile ifade edilen AR(1) veri yaratma

strecinden hareketle su sekilde temsil edilmektedir:

Ve =ayeqtu, (t=12..) (2.16)

Denklem (2.16) icin baslangi¢ kosullar: t = 0’da baslamaktadir. y,, dagihm: T
orneklem boyutundan bagimsiz ve sabit iceren herhangi bir rassal degisken olabilir.
t =1,2,... degerleri icin E(u;) = 0’dir. Denklem (2.16) icin test edilecek olan temel

hipotez Hy: a = 1 seklindedir. Test surecinde asagidaki iki regresyon kullaniimaktadir:

Ve =A+ay._, + 1 (2.17)

-5 1 . -
Yt :M+B(1_ET)+ayt—1+ut (2.18)

Swrastyla (4, 4) ve (@, f,d) EKK tahminleridir. Denklem (2.17) ve (2.18)’in
regresyon katsayilarinin  simirli  dagihmlart ve a katsayisinin t istatistikleri ile
ilgilenilmektedir. Bu testte tablo kritik degerleri tipki ADF testinde oldugu gibi sabitsiz
ve trendsiz; sabitli ve trendsiz; sabitli ve trendli modeller icin farkhidir. Ancak burada
Phillips — Perron icin kullanilan testlere dontsim yapilmaktadir ve bu istatistikler Z ile
gosterilmektedir. Bu test istatistiklerinin dagilim: Dickey-Fuller istatistiklerinin dagilimi

ile ayni oldugu igin ayn1 tablo kritik degerleri kullaniimaktadr.

2.1.3. Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) Birim Kok Testi

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt & Shin (1992) calismasinda godzlenebilir bir
serinin deterministik bir trend etrafinda duragan oldugu temel hipotezinin test
edilmesine yonelik bir test gelistirmislerdir. Burada seri deterministik trend, rassal

yuruyus ve duragan hatalarin toplam: olarak ifade edilmektedir. Bu test LM tipi bir
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testtir. Diger birim kok testlerinden farkli olarak bu testin temel hipotezi duraganlig
ifade etmektedir.
Duraganhig: test etmek icin serinin deterministik trend, rassal yirlyus ve

duragan hatalara ayrilabildigi varsayilarak asagidaki sekilde ifade edilmektedir:

ye =&t +r +¢g (2.19)

Burada r; rassal yuruyis strecidir:

T =Tp_q + U u,~I11D(0, 52) (2.20)

Baslangi¢ degeri r, sabit terim islevi gérmektedir. Duraganlik hipotezi a; =0
olarak ifade edilmektedir. &.’nin duragan oldugu varsayildiginda temel hipotez altinda
v trend duragandir. Denklem (2.20)’nin 6zel bir durumu olarak temel hipotez altinda
& = 0 olarak ele alindiginda, y, nin bir trend etrafinda degil belli bir dizey degeri (1)
etrafinda duragan oldugu ifade edilmektedir

Test slrecinde oncelikle Denklem (2.20)’den elde edilen kalintilarin kismi

toplamlar: su sekilde elde edilmektedir:

St = Xi=1€i t=12....T (2.21)

Burada yapilan hesaplamalar  test istatistiginin  elde edilmesinde

kullaniimaktadir:

LM =Y¥T_, S2 /52 (2.22)

Hesaplanan LM test istatistigi KPSS (1992) calismasinda belirtilen tablo kritik
degerleri ile karsilastirilarak serinin duraganligina karar verilmektedir.

2.1.4. Ng — Perron Birim Kok Testi

Ng-Perron birim kok testi, 0zellikle PP testlerinde ortaya ¢ikan hata teriminin

hacmindeki boyut dagilimindaki bozulmay: (size distortion) diizeltmek icin M-testleri
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olarak gelistirilen birim kok testidir (Seviktekin ve Cinar, 2017, s.380). Pek ¢ok birim
kok testinde yakin birim kok olmasi durumunda boyut carpikligi sorunuyla
karsilasiimaktadir. Ozellikle yaygin olarak kullanilan PP testinde negatif MA yapisinin
var olmas: boyut carpikligina neden olmaktadir. Perron ve Ng (1996) calismasinda PP
testindeki boyut carpikliginin kaynagini arastirmis ve spektral yogunluk tahmincisinin
secimiyle olan iliskisini agciklamistir.

Ng-Perron birim kok testi MZ,, MZ,, MSB ve MPT test istatistikleri ile yapilan
dort farkli birim kok testinden olusmaktadir. Asagidaki veri yaratma surecinden

hareketle su sekilde test stireci agiklanabilir:

Ye = aYe—1 T U (2.23)

Burada u,~IID(0,02) olup, White (1958)’de gosterildigi (izere
normallestirilmis en kiglk kareler istatistigi T(@ — 1) ve @ icin t istatistigi s; =
T~1YT_, 42 olmak Uzere t; = (@ — 1)/[s,(XT-, y2 1)~ /2] olarak ifade edilmektedir.

Ng-Perron testi trendden arindirilmis Genellestirilmis En Kareler (GLS) temelli
dort test icermektedir. Bu testler; Phillips-Perron Z, testinin modifiyesi, Bhargava
istatistiginin modifiyesi, Phillips-Perron Z, testi ve ERS Point Optimal testleridir. Bu
testler Ng ve Perron tarafindan ileri siiriilen M-testleri olarak bilinmektedirler. (Akay ve
Nargelecekenler, 2006, s.17).

Phillips (1987) ve Phillips & Perron (1988) ¢alismalarinda énermis olduklar: Z,
istatistiginin modifikasyonu ile Ng-Perron yeni bir birim kok testi Onermektedir.

Onerilen MZ,, istatistigi asagida verilmistir:
MZ, =Z,+ (T/2)(a@ - 1) (2.24)

4 “diizeltme faktori” olarak adlandiriimaktadir.

Denklem (2.24)’te yer alan terim
Standart varsayimlar altinda, a@’nin 1’e yaklasmas: durumunda Z, ve MZ, asimptotik

olarak esit olmaktadir. ikinci olarak MSB testi icin test istatistigi asagidaki gibidir:

Q-1

2
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MSB = (T2 L{_y yi, /s*)M? (2.25)

MSB test istatistigi temel hipotezi etkili bir bicimde test etmektedir. Alternatif
hipotez altinda test istatistigi sifira dogru gitmektedir. Dolayisiyla MSB istatistigi uygun
kritik degerden klcuk oldugunda, birim koku ifade eden hipotez reddedilmektedir ve
serinin duragan olduguna karar verilmektedir. MSB ve PP testi arasinda su sekilde bir

iliski vardir:
Z, =MSB x Z, (2.26)

Bu durumda dizeltilmis PP testi MZ, = MSB x MZ, iliskisinden su sekilde

tanimlanmaktadir:

1

Mz, = 2, + (1/2) (32 (@ - 12 (2.27)

Uzerinde durulmas: gereken bir nokta da test istatistiginin olusturulmas: o2 veya
orneklem tahmincisi s?’nin ne sekilde belirlenecegidir. s? icin otoregresif spektral
yogunluk tahmincileri hata terimi icin sifir frekanshi olarak kullaniimaktadir.
(Sevuktekin ve Cinar, 2017, s382). Otoregresif spektral yogunluk tahmincisi:

s2x =&/ (1- 13(1))2 (2.28)

olarak ifade edilmektedir. Burada s2, = T~* X1, 85, b(1) = X¥_; b;’dir. b; ve {64}

asagidaki otoregresif denklemden elde edilmektedir:

Ay; = boye—1 + Z§=1 bjAy:_j + e (2.29)

Ng-Perron birim kok testinde kullanilan doérdinci test ADF-GLS testinin
modifiye edilmesiyle elde edilen MPT test istatistigidir ve iki farklt durum igin
hesaplanmaktadir. Seride sabit terim varsa test istatistigi asagidaki gibidir:
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MPT = [eT~2¥I_ V2, — cT Y2/ skg (2.30)

Seride hem sabit terim hem de trend olmasi durumunda MPT test istatistigi ise

su sekilde ifade edilmektedir:

MPT = [eT 2 %1, V2, + (1 — &)T 172/ sk (2.31)

Burada dikkat edilmesi gereken nokta MSB ve MPT testlerinin temel hipotezi

duraganhgi, MZ, ve MZ, testleri ise duragan olmamay: ifade etmektedir.

2.2. Dogrusal Esbuttnlesme Testleri

Klasik dogrusal regresyon modelinde yapilan tahmin sonuclart modelde yer alan
degiskenlerin duragan olmasi durumunda gegerli olmaktadir. Bir stokastik stre¢ sonlu
bir ortalama ve varyansa sahip ise siirecin kovaryans duragan oldugu s0ylenmektedir
(Enders, 2015, s.52).

Makroekonomistler ekonometrik analizde kullanilan iktisadi zaman serilerinin
pek cogunun diizey degerlerinde duragan olmadigini ve pek ¢ok zaman serisinin birinci
farkint almanin yeterli oldugunu fark etmiglerdir. Zaman serisinde bdyle degiskenler
I(1) olarak gosterilmekte ve birinci dereceden butiinlesik olarak ifade edilmektedir
(Dickey, Jansen, ve Thornton, 1991, s.58).

Granger ve Newbold (1974) rassal yuriyuse veya yakin rassal yiriyise sahip
olan degiskenlerle yaptiklari simulasyona dayanarak, distik Durbin — Watson (d)
istatistigiyle birlikte yiksek bir R? ya da R? degerine sahip regresyonun dogru bir
iliskiyi gostermeyecegini ifade etmislerdir. Dolayisiyla duragan olmayan degiskenler
sahte regresyona yol acabilmektedir (Harris ve Sollis, 2003, s.26). Bu sekilde kurulan
bir regresyondan elde edilen parametreler —degiskenler esbitunlesik olmadig: surece-
tutarsiz olacaktir. Esbuttunlesme, seriler bireysel olarak duragan olmasalar bile bu
degiskenlerin bir veya daha fazla dogrusal kombinasyonunun duragan olmas: anlamina
gelmektedir (Dickey vd., 1991). Esbittnlesme iligkisinin arastirilmasinda yaygin olarak
kullanilan testler asagida ele alinmustir.
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2.2.1. Engle — Granger Esbuttnlesme Testi

Birinci dereceden butiinlesik seriler arasindaki esbdtiinlesme iliskisinin
arastirlilmasinda Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilen iki asamali
esbitiinlesme testi kullanilmaktadir. ilk asamada degiskenler diizey degerinde tahmin
edilmekte ve kalintilar tizerine birim kok testi uygulanmaktadir. ikinci asamada bu
denklemden elde edilen kahntilar hata dizeltme modelinde kullaniimaktadir.
(Sevuktekin ve Cinar, 2017, 5.562)

Asagidaki basit regresyon denkleminden hareketle esbltunlesme hakkinda bazi

sonuclar verilmektedir:

Ye = ag + a2z + e (2.32)

Klasik regresyon modelinde {y;} ve {z:}’nin duragan olduklar1 ve e, ile ifade
edilen hata teriminin sifir ortalama ve sonlu bir varyansa sahip oldugu varsayilmaktadir
(Enders, 2015, s.195). Denklem (2.32)’ten hareketle dort farkli durum s6z konusudur:

Durum 1:

{y:} ve {z:} her ikisi de duragandir. Her ikisi de duragan oldugunda klasik
regresyon modeli gecerlidir.

Durum 2:

{y:} ve {z:} serilerinin bitinlesme dereceleri farkhdir. Bu serilerle kurulan
regresyon anlamsizdir.

Durum 3:

Duragan olmayan {y.} ve {z:} serilerinin butinlesme dereceleri aynidir ve
kalint1 serisi stokastik trend icermektedir. Bu durumda regresyon sahtedir ve genellikle
regresyon denkleminin birinci farklarinin tahmin edilmesi 6nerilmektedir.

Durum 4:

Duragan olmayan {y.} ve {z.} serileri aym dereceden bitinlesiktir ve kalinti
serisi duragandir. Bu durumda, {y.} ve {z.} esbitinlesiktir.

Engle-Granger esbutlinlesme test siireci asagidaki sekilde agiklanmaktadir:

Ye =ap t a1z + e (2.33)
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Denklem (2.33) EKK yontemi ile tahmininden kalintilar elde edilmektedir.
Burada kalintilar dengeden sapmay ifade etmektedir:

€ =Y — Qg — A1Z; (2.34)

Denklemin sol kisminda yer alan kalinti serinin duragan olmas: durumunda y;
ve z, serilerinin dogrusal kombinasyonu olarak ifade edilen sag kisim da duragan
olmaktadir. Dolayisiyla kalintilarin - duraganhigi  arastirilmas:  esbitiinlesmenin
arastirilmas: anlamina gelmektedir. Asagida kalhintilarin duraganhgini test etmek igin
DF ve ADF tipi denklemler verilmistir:

A8, = 88, 4 + v, (2.35)

Ny = 856y + Vi 5Nép_; + vy (2.36)

Denklem (2.35) v~IID(0,0?) olmasi durumunda; Denklem (2.36), wv,’nin
otokorelasyonlu olmasi: durumunda kullanilmaktadir. Uygun gecikme sayis1 AIC, BIC
bilgi kriterleri yardimiyla belirlenmektedir.

Burada H,:6 = 0 seklindeki temel hipotezin test edilmesinde MacKinnon
(2010) tarafindan olusturulan kritik degerler kullanilmaktadir. MacKinnon (2010)
calismasinda®; Engle & Granger (1987), Engle ve Yoo (1987), Phillips ve Ouliaris
(1990) tarafindan Engle Granger testinin farkli versiyonlar: igin 10000 tekrarli olarak
hesaplanan tablo degerlerinin dogru olmadigini (inaccurate) ifade etmistir. MacKinnon
(2010)’un Orneklem hacmine gore olusturdugu tablo kritik degeri hesaplanan test
istatistigi ile karsilastirilarak kalintilarin duragan olup olmadigina karar verilmektedir.
Temel hipoezin reddedilmesi kalint: serisinin duragan oldugunu ve esbitiinlesmenin var

oldugunu ifade etmektedir.

® Bu makalenin orijinal hali 1990°da University of California San Diego’da ¢alisma makalesi (working
paper) olarak yayinlanmis, ancak siteden kaldirilmistir. Mackinnon (2010) ¢alismas: ise bu ¢aligmanin
genisletilmis bir versiyonudur.
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2.2.2. Johansen Esbitinlesme Testi

Engle - Granger (1987) prosediri kolaylikla uygulanmasina Karsilik zayif
yonleri vardir. 1ki degiskenli bir sistemde degiskenin birine ait esitlikte esbiitiinlesme
iliskisine rastlanirken, diger degiskene ait esitlikte boyle bir iliski gortlmeyebilir.
Esbuttunlesmenin normallestirilen degiskene gore degismemesi gerekirken bu durumun
ortaya ¢ikmasi testin zayif yoninl gostermektedir. Ayrica modelde degisken sayisinin
artmasi durumunda birden fazla uzun donem iliskisi ortaya ¢ikabilmesine karsilik Engle
Granger testi coklu esbutiinlesme vektorlerini ayristiramamaktadir.

Engle — Granger yonteminin bir diger kusuru da iki asamali bir tahmin
yontemine dayanmasidir. Burada ilk asamada arastirmaci tarafindan yapilacak bir hata
ikinci asamaya da tasinmaktadir. Bu problemlerden kagcinmak icin pek ¢ok yontem
gelistirilmistir (Enders, 2015, s.373).

Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius (1990) calismalarinda VAR modeline
dayanan ve birden fazla esbitiunlesme iliskisinin arastirilmasina olanak saglayan bir
esbutlinlesme testi gelistirmistir.

Johansen (1988, 1995) yaklasimini agiklamak icin tek denklemli hata diizeltme
modelinden ¢ok denklemli modele gecis yapmak gerekmektedir. (Seviktekin ve Cinar,
2017, s.581). Johansen (1988)’de, X, sureci su sekilde tanimlanmaktadir:

Xt = HIXt—l + -+ HkXt—k + St, t = 1,2, ey (237)

Burada sifir ortalama ve A varyans matrisi ile e,~IID olan p-boyutlu normal
dagilima sahip rassal degiskenler olarak tanimlanmaktadir. Polinom matrisi ise su
sekildedir:

A(z) =1-MNyz— - — I z* (2.38)

ve Z = 1 oldugu durumuyla ilgilenilmektedir. X, nin I(1), dolayisiyla AX,;’nin duragan

olmasi durumunda etki matrisi;

A@)| oy =M =1-Ty — - =TI (2.39)
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seklindedir ve II = af’ katsayilar matrisidir. Burada IT matrisinin ranki esbitiinlesme
vektorlerinin sayisin1 vermektedir. Esbitlinlesme testi asagidaki VAR modelinden

hareketle su sekilde ifade edilir:

Xt = HlXt_1+"'+HkXt_k+”+¢Dt+£t, t = 1, ...... T, (2.40)

Johansen ve Juselius (1990) genellikle iktisadi zaman serilerinin duragan
olmayan surecler oldugunu ve Denklem (2.41)’deki gibi VAR sistemlerinin birinci
farklarinin alinarak ifade edilmesi gerektigini belirtmislerdir. Birinci farklari alinmis
VAR modeli su sekildedir:

AX, = [{AX,_; + -+ T 1A _ieq + MX(_y + L+ OD, + £ (2.41)
Fi :—(I—Hl—---—ﬂi), i zl,k—l,
H:—([—Hl_..._l‘[k)

Burada, A =1 — L olup, L ise gecikme operatoriinii ifade etmektedir. I1 = ap’
katsayilar matrisinde o, uyarlama hizin1 B ise uzun dénem katsayilar matrisini ifade
etmektedir. X, ise duragan olmayan I(1) degiskenler vektor oldugu varsayilmaktadir.
O halde AX;_; iceren Denklem (2.41)’deki tim terimler 1(0) oldugunda, ,~1(0) beyaz
guraltt olmast igin IX,_, nin de duragan olmas: gerekmektedir. Burada i¢ durum s6z

konusu olmaktadir:

I.  Rank(Il) = p ise, IT matrisi tam ranka sahip olup, X, vektérinun duragan
oldugunu ifade etmektedir.

ii. Rank(IT) = 0 ise, I matrisi sifirlardan olusan bir matristir ve fark alinmig
vektor zaman serisi modeliyle ¢alisiimas: uygundur.

lii. 0<Rank(IT) =r <p ise pxr boyutunda bir eshitiinlesme vektori

olduguna isaret etmektedir.
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Esbltlinlesme vektorlerinin sayisi, IT matrisinin  Kkarakteristik koklerinin
onemliliginin kontrol edilmesi yoluyla elde edilmektedir. Karakteristik koklerin
sayisini test etmek igin asagida verilen iki test istatistigi kullanilimaktadir:

Atrace(r) = =T Xl In(L = 1) (2.42)

Anax(r, 7+ 1) = =Tin(1 - jr+1) (2.43)

Burada A; tahmin edilen IT matrisinden elde edilen karakteristik koéklerin
tahminini, T ise kullanilabilir g6zlem sayisini ifade etmektedir.

Iz (trace) testinde alternatif hipoteze karsi r’ye esit ya da daha az sayida
esbutiinlesme vektorinin oldugunu ifade eden temel hipotez degerlendirilmektedir.
Butlin A; = 0 oldugunda A4 Stfira esit olacaktir. (...) Maksimum 6zdeger (max
eigenvalue) testi r + 1 esbltunlesme vektoriini ifade eden alternatife karst r tane
esbitunlesme vektor sayisini veren temel hipotezi ifade etmektedir. Tekrar, karakteristik
koklerin tahmin edilen degeri sifira yakin ise A,,4, Kiguk olacaktir. Aiyqce V€ Amax
istatistiklerinin kritik degerleri Monte Carlo yaklasim: kullanilarak elde edilmektedir
(Enders, 2015, s.379).

Arastirilan modeldeki deterministik bilesenlerdeki tek bir farklilik oldugunda
Johansen yaklasimindan elde edilen sonuglar oldukc¢a farkli olmaktadir (Ahking, 2002,
s.52). Aynica degiskenlerin 1(0) ve I(1) olmast durumunda Johansen yaklasimi
kullanilmamaktadir. Bu durumda seriler arasindaki esbitinlesme iligkisinin

arastirilmasinda ARDL yaklagimi kullaniimaktadir.

2.2.3. ARDL Yaklasimi ve Simir Testi

Bir iktisadi teorinin test edilmesinde ve iktisadi iliskilerin ortaya koyulmasinda
problemin dinamik boyutunun dikkate alinmamasi tanimlama hatasina neden
olabilmektedir. Dinamik modeller ise, otoregresif ve gecikmesi dagitilmis modeller ile
ifade edilebilmektedir.

Gecikmesi dagitilmis  modellerde bagimh  degisken, yalnizca bagimsiz
degiskenlerin gecikmeli degerleri tarafindan agiklanmaktadir. Genel olarak gecikmesi
dagitilmis bir model asagidaki gibi ifade edilebilmektedir:
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Ve = a+ Boxy + P1Xeq F Poxep + o+ Poxp_ g+ U (2.44)

Bu sekilde olusturulan modeller EKK ile tahmin edilebilmektedir. Ancak burada
bagimsiz degiskenler kendi gecikmeli degerlerinden olustugu igin c¢oklu dogrusal
baglant: probleminin ortaya ¢ikmast muhtemeldir. Ayrica gecikme uzunluguna baglh
olarak tahmin edilecek modelde gozlem kaybinin olmasi gibi cesitli sorunlarla
karsilasilmaktadir. Bu tur dinamik modellerin tahmininde bazi varsayimlara dayanan
farkl tahmin yontemleri® gelistirilmistir.

Bagimli degiskenin ve aciklayici degiskenlerin her ikisinin de gecikmeli
degerlerinin modelde aciklayici degisken olarak yer almas: durumu otoregresif
dagitilmig gecikmeli modeller (ARDL) olarak adlandirilmaktadir. Asagida genel bir
ARDL gosterimi yer almaktadir:

Ve =+ X QY + Xl ViXe—; + U (2.45)

Denklem (2.45) acik formda su sekilde de ifade edilebilir:

y=putayi gt ot anVin tVoXe T VX1 T YinXeem T U (2.46)

¥¢ Ve x, nin duragan-durum dizeyleri y* ve x* ile ifade edilmektedir:

y* =By + B1x” (2.47)

Burada x* = x; = x;_1 = *** Xt dir. Modelin uzun dénem c¢6zimini elde
etmek icin, bu kosul Denklem (2.46)’da yerine koyularak Denklem (2.48) elde

edilmektedir:

* H + Zyi x* (248)
1-Ya; 1-Ya;

¢ Bu modellerin tahmininde Koyck ve Almon yaklasimi 6rnek verilebilir.
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Denklem (2.48) daha agik formda su sekilde ifade edilebilir:

* — U 4+ atyat4ym) x* (2.49)
y l1-a;—az;——an l-a;—az;——an

ya da;
y* =By + Bjx" (2.50)

t zamaninda x’in sabit degerlerine kosullu y* su sekilde tanimlanabilir:
y* = By + Byx; (2.51)

Burada uzun dénem ¢dzuminin yapilabilmesi >, a; < 1 olmasina baglidir.
(Seviktekin, 2017, s.576). Kahntilar1 elde etmek igin Denklem (2.50) tahmin edilmekte
ve esbltinlesmenin arastinlmasinda Engle - Granger (1987) prosediri
uygulanmaktadir.

Degiskenlerin butlnlesme derecelerinin ayn: olmasini gerektiren geleneksel
esbitunlesme testlerinin aksine (Pesaran, Shin, & Smith, 2001); 1(0) ve I(1) olan
degiskenler arasindaki esbltunlesme iliskisinin arastirilmasina olanak taniyan sinir testi
yaklasimint gelistirmistir. Bu yaklasimin dayandig istatistik kosullu bir kisitsiz denge
duzeltme modeli (ECM) ele alinarak degiskenlerin gecikmeleri alinmis diizeylerinin
onemini test etmede kullanilan genellestirilmis Dickey — Fuller tipi bir regresyondaki F
ya da Wald istatistigine benzerdir. Degiskenlerin yalnizca 1(0) ya da 1(1) olup olmamasi
dikkate alinmadig: igin temel hipotez altinda bu istatistiklerin asimptotik dagilimlar:
standart degildir. Asimptotik kritik degerler bir tarafta tim degiskenlerin 1(0) diger
tarafta 1(1) oldugu varsayimiyla iki kutuplu bir durum igin olusturulmuslardir.

ARDL sinir testinde oncelikle degiskenlerin  butunlesme derecelerine
bakilmaksizin aralarindaki uzun dénem iliski arastirilmaktadir. Esbittnlesme iligkisinin

arastirlldig: kisitsiz hata diizeltme modeli asagidaki gibidir:

AYt =Cotot+ T[yth—l + T[yx.xxt—l + 2?2—11 l/)l{AZt—i + (‘)’Axt + (2'52)

Uy
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Burada yer alan Ay, ve Ax; ‘nin cari ve gecikmeli degerleri kisa donem

dinamiklerini, Ve 1., uzun donem parametrelerini, t trend degiskenini ve ¢,

Tyy
otonom parametreyi ifade etmekte olup ¢y = —(1yy, Tyrx )it + [Vyx + (Tyy, Tyex )]y,
€1 = (Tyy, Myxx)V V& Tyyr = My, — w'lly, olarak tamimlanmaktadir. Bu modelde
deterministik bilesenlerin tanimlanmasina bagli olarak Denklem (2.52) bes farkh

durumda ele alinmaktadr.

Durum 1 ( sabitsiz; trendsiz) ¢, = 0 ve ¢; = 0 oldugunda;

Ay = yyye—1 + TypxXeq + 2?;11 Yidz,  + w'Ax, +u, (2.53)

Durum 2 (kisith sabitli; trendsiz) co = —(7y,,, Tyx )1t Ve ¢; = 0 oldugunda;

Ay, = T[yy(yt—l _ .uy) + 71-yx.x(xt—l - ﬂx) + Zfz_ll lp;Azt—i + (2.54)

w'Ax; + u;
Durum 3 (kisitsiz sabitli; trendsiz) ¢, # 0 ve ¢; = 0 oldugunda;

Ayr = co + TyyYeq + MyxxXe-1 + Z?z_ll Yidz,  + w'Ax; +u, (2.55)

Durum 4 (kisitsiz sabitli; kisith trendli) oldugunda;

AYt =C t T[yy(yt—l - yyt) + T[yx.x(xt—l - th) + Zfz_ll lpL{Azt—i + (2'56)

w'Ax; + u;
Durum 5 (kisitsiz sabitli; kisitsiz trendli) oldugunda;

Ayy = co + it + Ty Y1 + Ty xXp—q + 2%:11 Yidz, ; + w'Ax, + (2.57)

Uy

seklini alacaktir.
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y: ve x; arasindaki duzeydeki iliskinin arastirilmasi Denklem (2.53) -

(2.56)’deki gecikmesi alinmig diizey degiskenleri y,_; ve x;_;’in diglanmasiyla test
. . . . T Tyx.x. _

edilmektedir. Sonu¢ olarak, temel hipotezi H,>”:m,, =0, H,”*":m,, =0" ve

alternatif hipotezler nyy:nyy # 0, ny""‘:nyx.x # 0" seklinde tanimlanmaktadir.

Buradan Denklem (2.53) - (2.56)’de ilgilenilen ortak temel hipotez ve alternatifi
asagidaki gibidir:

Ho:Hy»” N Hy»™™ (2.58)

Hy:H>Y UH™™ (2.59)

Denklem (2.59) ile belirtilen alternatif hipotez m,, #0 ve my,, # 0" deki
ilgilenilen durumu ve aym zamanda my, # 0, my,, =0" ve m,, =0, my,, =0
durumunu da kapsamaktadir. Yani y; ve x; arasindaki duzeydeki iligkilerinin bozulma
olasiligina Denklem (2.59)’daki alternatif hipotez altinda izin verilmektedir. Denklem
(2.53) - (2.56) ile ifade edilen modellerin Denklem (2.58) temel hipotezinin test
edilmesinde F test istatistiginden faydalanilmaktadir. Yukarida bahsedilen bes durum
icin cesitli anlamlhilik dlzeylerinde asimptotik kritik degerler 40000 tekrarh
similasyondan elde edilmistir.

Herhangi bir anlam duzeyi igin F istatistigi eger alt ve st sinirlardan olusan
kritik sinir degerlerinin disina duserse; o zaman bagimsiz degiskenin bitinlesme
derecesini hesaba katmaksizin kesin bir yorum yapilabilir. Ornegin F istatistigi; eger
kritik Gst sinir degerinden daha bulylkse, o zaman esbitinlesme iligkisi bulunmadigin
ifade eden Hy hipotezi reddedilmektedir. Buna karsilik eger F istatistigi kritik alt sinir
degerinden daha kiictikse, bu durumda uzun dénem iliskisi bulunmadigini ifade eden Hy
hipotezi kabul edilmektedir. F istatistiginin Kkritik sinirlarin arasina diilsmesi durumunda
ise herhangi bir sonu¢ cikarilmadan o©nce, bagimsiz degiskenlerin butiunlesme
derecelerinin bilinmesi gerekmektedir (Simsek ve Kadilar, 2004, s.30).

Sinir testinin yapilmasinda kullanilan model araciligi ile degiskenler arasindaki
kisa ve uzun dénem esnekliklerini hesaplamak mumkindir. Kisa donem esneklikleri;
dogrusal regresyon modellerinde kullanilan klasik esneklik hesaplama yontemiyle

hesaplanabilirken, uzun donem esneklikleri ise Pesaran ve Shin (1999)’in onerdigi
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sekilde, bagimsiz degiskenlerin 1 gecikmeli degerlerinin katsayisinin  bagimh
degiskenin 1 gecikmesine ait katsayiya bollnlp negatif isaretle carpilmas: ile
hesaplanabilmektedir (Caglayan, Giiris ve Oskénbayeva, 2012, s.114).

ARDL sinir testi yaklasimin uygulanmasinda takip edilen asamalar asagidaki

gibidir:

i.  Oncelikle VAR modelinden hareketle bilgi kriterleri dikkate alinarak uygun
gecikme uzunlugu belirlenmektedir.

ii.  Secilen gecikme uzunlugunda otokorelasyon, degisen varyans problemi
olmadigindan emin olunmaldir.

iii.  Belirlenen gecikme uzunlugu sabit tutularak ARDL modeli tahmin edilmektedir.

iv.  Esbutinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden temel hipoteze karsi
esbitunlesme iliskisinin varligin: ifade eden alternatif hipotez F testi yardimiyla
test edilmektedir. Hesaplanan F istatistigi Pesaran (2001) uygun tablo Kritik
degerleriyle karsilastiriimaktadir.

V. Hesaplanan F istatistigi Ust kritik degerden buylk ise esbdtinlesmenin
varhigindan bahsedilmektedir. Esbitiinlesme iligkisinin varligi halinde gecikme
uzunluklari serbest birakilarak kisa ve uzun donem katsayilari tahmin
edilmektedir.

vi.  Kisa donem iliski hata diizeltme modeli yardimiyla tahmin edilmektedir. Burada
hesaplanan hata diizeltme terimi uzun dénem modelinden elde edilmektedir.
Hata dlzeltme terimi, uzun dénemde dengeden bir sapmanin bir dénem sonra

yuzde kaginin ortadan kalkacagini ifade etmektedir.
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BOLUM III

DOGRUSAL OLMAYAN YAKLASIMLAR

Ekonometrik tahmin yontemlerinin uygulanmasinda bazi kisitlamalar ve
varsayimlar bulunmaktadir. Bu varsayim ve kisitlamalar uygulanan yontemi daha
kullanigli hale getirebilmektedir. Ancak bu durum daha kesin ve etkin tahminler
yapilmasina engel olabilmektedir. Klasik dogrusal regresyon  modelinin
varsayimlarindan bir tanesi de tahmin edilecek olan parametrelerin dogrusal olmasidir.
Dogrusal modeller oldukca kullanigli ve uygulanabilir olmasina karsin gergek durumu
yansitmada basarisiz olabilmektedir. Ekonometrik analizlerde kullanilan zaman
serilerinin pek cogu dogrusal olmayan hareketler sergilemektedirler. Seriler almis
olduklar: pozitif ve negatif soklar karsisinda farkli tepkiler verebilmektedirler. Ya da
ekonominin genisleme ve daralma donemlerinde serinin soka verdigi tepki farkh
olabilmektedir. Dolayisiyla yapilan parametre tahminlerinde dogrusallik varsayimi
arastirmaciyr gercek durumdan uzaklastirabilecektir. Bu noktada, dogrusal olmayan
yaklasimlarla gercek duruma daha yakin sonuclarin elde edilmesi mimkin

olabilmektedir.

3.1. Dogrusal ve Dogrusal Olmama Kavramlarn

Iktisadi ve finansal zaman serilerinin dogrusal olmamas: durumuna serinin iki
temel bilesenine bakilarak karar verilmektedir. ilki serinin ortalamada, ikincisi ise
varyansta dogrusal olmamasiyla ilgilidir. Tek degiskenli basit bir stokastik zaman serisi

asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Xe = p+X2oia; (3.1)

Burada p sabit terimi, y; reel sayilan (Y, = 1), ve {a;} bagimsiz ve 0zdes
dagilima sahip (11D) rassal degiskenler dizisidir. x;, a;’nin cari ve ge¢cmis donemdeki
soklarindan olusmakta olup bagimsiz ve 6zdes dagilan bir dizinin fonksiyonudur.

Matematiksel olarak:

xe = f(ap, -1, ...) (3.2)
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Denklem (3.2)’deki dogrusal model f(.)’in kendi bilesenlerinin dogrusal bir
fonksiyonu oldugunu ifade etmektedir. Dolayisiyla f(.) dogrusal degilse model de
dogrusal olmamaktadir. Dogrusal olmayan bu model pek cok parametre icerdigi igin
dogrudan uygulanabilir degildir. Ancak x; kosullu momentleri cinsinden
yazilabilmektedir. F._;, {x;—1,x;—5 ...} ve {a;_1,a;—, ... }’daki bilesenlerin dogrusal
kombinasyonlarinin toplam: olarak ifade edilmektedir. Dolayisiyla F,_; verildiginde

x;’nin kosullu ortalama ve varyansi su sekildedir:

e = E(xlFeoq1) = g(Feq), of = Var(x|F,-1) = h(F,_,) (3.3)

Burada g(.) ve h() tam tanimlanmis fonksiyonlardir ve h(.)>0’dir. Model

asagidaki sekilde yeniden tanimlandiginda

xe = g(Fe_q) + Vh(F_1)g; (3.4)

Burada €; = a;/o; standartlastiriimis soku ifade etmektedir. Denklem (3.3)’deki
x, serisi F,_; ve h(.) = ag2’mn bilesenlerinin dogrusal bir fonksiyonudur. Dogrusal
olmayan modellerin gelistirilmesi Denklem (3.3)’teki iki denklemin genisletilmesiyle
olusmaktadir. Eger g(.) dogrusal degilse, x;’nin ortalamada dogrusal olmadig:
sOylenmektedir. h(.) zamanla degisiyorsa, x, varyansta dogrusal degildir (Tsay, 2010,
175-176).

3.2. Dogrusal Olmayan Modeller

Iktisadi ve finansal zaman serilerine uygulanabilen pek ¢ok dogrusal olmayan
model vardir. Cift dogrusal (bilinear) model, esik degerli otoregresif model (TAR),
yumusak gecisli esik degerli otoregresif model (STAR) dogrusal olmayan modeller

arasinda yer almaktadir. Bu modeller asagida agiklanmaktadir.

3.2.1. Cift Dogrusal (Bilinear) Model

Cift dogrusal modeller dogrusal olmamay: hesaba katmak i¢cin AR ve MA
yapilarinin ¢apraz carpimlarinin eklendigi bir ARMA modelidir. Eklenen bu capraz
carpimlarin sifira esit olmasi durumunda sure¢ ARMA(p,g)’a esit olmaktadir. Bu

modeller Granger ve Andersen (1978) ile tamtilmis ve kapsamli bir sekilde
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arastirlmistir (Tsay, 2010, s.187). Cift dogrusal modelin genel formu su sekilde ifade
edilebilmektedir:

Xe = CH Ny X — Xy 6 arj + XLy Nioq Bij Xemi@ej + (3.5)

Burada p, g, m ve s negatif olmayan tamsayilardir. Bu denklemin 6zel bir hali

kosullu degisen varyans durumunu ifade eden su denklemle gosterilmektedir:

Xe = [+ i Biar_iar + a; (3.6)

Burada ise a, beyaz gurulti olup x,’nin ilk iki kosullu momenti su sekilde ifade

edilmektedir:
E(xtlFt—l) =Uu Var(xtlFt—l) = (1 + Zf=1 B; at—i)zgg (3-7)

3.2.2. Esik Degerli Otoregresif Model (TAR)

Literatirde kullanilan dogrusal olmayan modellerin bir Ornegi esik degerli
otoregresif (TAR) modellerdir. ilk olarak Tong (1978) tarafindan 6nerilmis ve Tong ve
Lim (1980); Tong (1990)’da detayl bir sekilde tartisilmustir.

TAR modelleri ‘zaman’ uzayinda meydana gelen model degisimlerine izin veren
geleneksel parcali dogrusal modellerin aksine esik uzayini kullanmaktadir (Tsay, 2010,
s.179). Basit bir TAR modeli asagidaki gibi ifade edilmektedir:

QY1 T &y @ =C

Ve T a1+ &2, QG <c (3.8)

TAR modeli, c ile gosterilen bir esik degere gore g.’nin degeri tarafindan
rejimin belirlendigini varsaymaktadir. Rejim degiskeni q, zaman serisinin kendi
gecikmeli degerini aldigi, yani q; = y;_q; d >0, 0zel bir durum vardir. Bu durumda
rejim zaman serisinin kendisi tarafindan belirlendiginden model Kendinden Uyar:ml:
Esik Degerli Model (SETAR) olarak adlandirilmaktadir (Franses ve Dijk, 2000, s.72).
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Denklem (3.8)’de yer alan q; = y,_, esik deger degiskeni olarak ifade
edilmektedir. Esik degerin bir tarafinda farkl bir otoregresif sure¢ diger tarafinda farkl
bir otoregresif slire¢ yer almaktadir. {y.} serisi her rejimde dogrusal olmasina karsilik,
rejimde degisim olasiligi tum {y,} serisinin dogrusal olmadig1 anlamina gelmektedir.

TAR modelinin yaygin diger bir tiiriinde iki hata terimi varyansinin esit oldugu
[(var(e,;) = var(e,;)] varsayilmaktadir (Enders, 2015, s.421). Bu durumda denklem
su sekilde ifade edilmektedir:

Ve = ailyye 1+ ax(1— 1)y, + & (3.9)

Burada y;_; > 0 olmasi durumunda I; = 1; y;_; < 0 olmasi1 durumunda I, =0
degerini almaktadir. Diger bir deyisle I, y._, esik degerin Uzerinde ise ‘1°, diger

durumlarda ‘0’ degerini alan bir gésterge fonksiyonudur.

3.2.3. Yumusak Gegisli Esik Degerli Otoregresif Model (STAR)

Esik degerli modellerde serilerin her zaman ani degisimler yoluyla rejim
degistirecegi varsayimi oldukga katidir. Cunku rejimler aras: gegislerin yavas bir sekilde
gerceklesmesi mimkunddr. Dolayisiyla bu tir degisimlerin modellenmesi farkl:
olmaktadir. Yumusak gecisli esik degerli otoregresif model (STAR) modeller
otoregresif parametrede yavascga degismeye izin vermektedir.

Dogrusal olmayan zaman serilerinde STAR modelleri ilk kez Chan ve Tong
(1986); Terasvirta (1994) calismalarinda kullanilmistir. Dogrusal olmayan otoregresif
bir denklemden hareketle yumusak gecisli esik degerli modeli su sekilde ifade

edilmektedir:

Ve =ag+ a1yi—1 + P1ye-1f Ve-1) + & (3.10)

f() bir yumusak gecis fonksiyonu oldugu kabul edildiginde otoregresif
katsayilar a; + B, y.—, degeriyle birlikte yumusak bir sekilde degisecektir. Denklem
(3.10)’un daha acik bir formu su sekilde gosterilebilmektedir:
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Ve=ay+ a1yt o+ a1y O[Bo + BrYeq + o+ Bpyipl (3.11)

&t

Terésvirta (1994)’de sire¢ dogrusal degil ise STAR modeli oldugunu
sOylemektedir ve STAR modelinin iki farkli formunun oldugunu ifade etmektedir:
lojistik STAR (LSTAR) ve Ustel STAR (ESTAR). Otoregresif katsayinin lojistik
fonksiyon oldugu LSTAR modeli asagidaki gibi ifade edilmektedir:

0= [1 + eXp(_Y(J’t—1 - C))]_l (3.12)

Burada y yumusaklik (smoothness) parametresini ifade etmektedir. Modelin

ustel formu ise ESTAR olarak adlandirilir ve su sekildedir:

6 =1—exp[-y(ye-1 — c)?] y=>0 (3.13)

Denklem (3.13) ile verilen logistik fonksiyonun ve Denklem (3.13) ile verilen
ustel fonksiyonun Denklem (3.11)’de yerine koyulmasiyla LSTAR ve ESTAR
modelleri elde edilmektedir.

LSTAR modeli farkli rejimler arasinda yumusak gecise izin vererek rejimlerin
farkli dinamiklere sahip oldugunu, ESTAR modeli ise farkli rejimlerdeki dinamiklerin
aym fakat gecis noktalarinin farkli dinamiklere sahip oldugunu ifade etmektedir.
Dolayisiyla ESTAR ve LSTAR modellerinin farkli ekonomik yapiyr agiklamakta
kullanilabilmektedir (Gris, 2008, s.26).

3.3. Dogrusal Olmama icin On Testler
3.3.1. ACF ve McLeod — Li Testi

Otokorelasyon fonksiyonu, bir ARMA modelini tahmin ederken p ve q’yu
belirlemede kullaniimaktadir ve kalintilarin otokorelasyon fonksiyonu (ACF) 6nemli bir
diagnostik aractir. Ancak dogrusal modellerde kullanilan ACF dogrusal olmayan
modellerde yaniltici bir sonuca go6tirebilmektedir. Bunun nedeni otokorelasyon

katsayisinin y, ve y,_; arasindaki dogrusal iliskinin derecesini 6lgmesidir. Bu ylzden
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ACF verideki dogrusal olmayan onemli iligkileri saptamada basarisiz olmaktadir
(Enders, 2015, s.434).

Modelin yeterliligini kontrol etmek igin Mcleod ve Li (1983)’de bir ARMA(p,q)
strecinin kareleri ahinmis kalintilarina dayanan Ljung - Box istatistisigini

uygulamiglardir. Test istatistigi;

pi(af 3.14
Q(m) = T(T +2) S, 2D (3.14)
seklindedir. Burada T 6rneklem boyutunu, m testte kullanilan uygun otokorelasyon
sayisini, a, kahintt serisini ve p?(a?), a?’nin i. ACF’sini ifade etmektedir. Eger ele
alinan dogrusal model yeterliyse; Q(m), m — p — q serbestlik dereceli asimptotik

olarak y? dagilan rassal bir degiskendir (Tsay, 2010, s.207).

3.3.2. RESET Testi

Ramsey (1969)’in gelistirmis oldugu RESET testi, dogrusal en kugcik kareler
regresyon analizi icin bir spesifikasyon (specification) testidir. Ancak dogrusallik
hakkinda da bilgi verici bir yontemdir. Temel hipotez dogrusallig1 ifade etmektedir.
Dogrusal modelden elde edilen kalintilarin bagimsiz olmas: ise tahminde kullanilan
aciklayici degiskenlerle ya da uydurulmus degerlerle iliskisiz olmas: gerektigi F

istatistigi yardimiyla test edilmektedir. Dogrusal bir AR(p) modelini ele alindiginda:
xe = ¢Xi1 +a (3.15)

Burada X;_; = (1,x¢—1,.... Xt—p)' V& ¢ = (¢, @1, ..., )" 0lmak Uzere RESET

testinin asamalar: su sekildedir:

i. Denklem (3.15)’'min EKK tahmininden ¢’ler elde edilmekte ve daha sonra
bagimh degiskenin tahmin degerleri (X, = ¢X{_,) ve kahntilar (4, = x, — X;)
hesaplanmaktadir. Burada ise Kalinti kareler toplam: SSR, = Z{zpﬂ az olarak
elde edilmektedir

ii.  Asagidaki dogrusal regresyon modeli tahmin edilmektedir:
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Ay = X104 + Mi_1a, + vy (3.16)

Burada M,_; = (&,.., %), s=>1dir ve EKK kahntilan (v, =a, —
Xi{_1a; — M{_,a,) hesaplanmaktadir. Bu denklemin de kahnt1 kareler toplam: elde
edilmektedir: SSR; = X{_,+1 PZ. RESET testi Denklem (3.15)’daki dogrusal AR(p)
modeli yeterliyse, Denklem (3.16)’deki parametre tahminlerinin sifira esit olmasi
gerektigi mantigina dayanir ve bu durum ksuth F testi kullanarak sinanabilmektedir. F
istatistigi asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

— (8SRo=SSR1)/g (3.17)
SSR1/(T-p-9)

Burada g = s + p + 1’°dir. Normallik ve dogrusallik varsayimlar altinda g ve
T — p — g serbestlik derecesiyle F dagilimina uymaktadir. Hesaplanan F istatistiginin
uygun tablo kritik degerinden blylk olmasi dogrusallig: ifade eden temel hipotezin

reddedilmesi anlamina gelmektedir.

3.2.3. Harvey — Leybourne Testi

Harvey ve Leybourne (2007) bir zaman serisinde dogrusallik temel hipotezine
kars1 dogrusal olmama alternatif hipotezini test eden bir prosedir gelistirmislerdir. Bu
test serilerin 1(0) ya da I(1) surecinden uretilmis olmasina izin verdiginden diger
dogrusallik testlerinden ayrilmaktadir. Dogrusallik ve dogrusal olmamanin arastiriimasi
ESTAR ve LSTAR cercevesinde ele alinmaktadir. Dogrusal olmayan duragan bir AR(1)

modeli:

Ve = U+ TV (3.18)

Ve = pVig + 8f (Ve_1,0)vp 1 + & (3.19)

Ayni sekilde duragan olmayan seri icin dogrusal olmayan bir AR(1) modeli:

Ve =u+tv
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Avy = pAvi_q + 6f(Avi_q,0) Vi1 + & (3.20)

seklinde ifade edilmektedir ve f(.,0) icin ESTAR ve LSTAR gosterimi asagidaki
gibidir:

ESTAR: f(v,_1,0) = 1 — exp[—0(v,_;, — ¢)?] (3.21)

LSTAR: f(v,_4,0) = 2 ~1 (3.22)

1+exp[-0(vi—1—C)

Burada Av,’nin global duragan olacak sekilde ¢,1 ve f(.,8) fonksiyonu

secilmektedir. Ikinci dereceden Taylor acilimi ile model tekrar yazildiginda:

Ve = SoUpoq + 810 + S0 + & (3.23)

Ave = AgAve_y + A1 (Ave_1)? + 1 (Ave_1)® + & (3.24)

1(0) ve I(1) olmasina olanak saglayan veri yaratma streci ise Denklem (3.23) ve

(3.24)’in birlestirilmesiyle elde edilmektedir:

Ye=u+tv

Avy = 8qvp_y + 8107 1 + o071 + AAve_g + A (Av,_4)® + (3.25)

Az(Avt—1)3 + &

Modelde §; = 6, = A; = 4, = 0 ise dogrusal oldugu ifade edilmektedir. Temel
hipotezde dogrusallig: test etmek icin Denklem (3.25)’deki veri yaratma slreci uygun

bicimde gozlenen y,’ler cinsinden regresyon modeli olarak yeniden yazildiginda:

Ve = Bo + BriYVi—1 + Bayi1 + BaYVioq + Babye—q + Bs(Bye—1)* + (3.26)
Bs(Aye_1)® + &



Burada By = u(1 — 8o + 811 — 8,04%), By = 8o — 261u + 36,u%, P =61 —
3621, B3 = 82, By = Ao, Bs = A1, B = A dir,
Denklem (3.26)’da y,’nin dogrusal 1(0) ya da I(1) olup olmadigina

bakilmaksizin temel hipotezi su sekilde ifade edilebilir:

Hy: B2, B3, Bs: B =0 (3.27)

Dogrusal olmama alternatif hipotezi:

H,y: B,, B3, Bs, B¢ # 0 (En az bir tanesi sifirdan farkl) (3.28)

Kisitlanmis RSS, ve kisitlanmamis RSS; regresyon kalintilari kullanilarak

olusturulan Wald istatistigi:

_RSS; — RSS,
T RSS,/T

(3.29)
ile dogrusal olmama alternatif hipotezine kars1 dogrusallig: ifade eden temel hipotez test

edilir.

3.2.4. Harvey, Leybourne ve Xiao Testi

Harvey, Leybourne ve Xiao (2008) verinin bdttnlesme derecesi bilinmedigi
uygulamalarda, dogrusallig: ifade eden temel hipoteze kars: dogrusal olmama alternatif
hipotezinin test edilmesi konusunu ele almaktadir. Harvey ve Leybourne (2007)
tarafindan Onerilen test ile W;, hem 1(0) hem de I(1) serisi i¢in butlinlesme derecesi
bilinmedigi varsayilan test ile asimptotik olarak ayni sonuclari vermektedir. Monte
Carlo similasyon sonuglart bu testin oldukca ilgi cekici boyut Ozelliklerine sahip
oldugunu gostermektedir. Dahasi bu test Harvey — Leybourne (2007)’nin Onermis
olduklar1 direncli teste gore daha gucli ve sonlu érneklem 6zelliklerine sahiptir.

Model ve standart dogrusallik testini acgiklamak icin y, zaman serisinin 1(0)

oldugu AR(1) surecini ele alalim:
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Ve =u+v

Ve = pVeq + 6f (U1, 0)Vp1 + & (3.30)
Burada & sifir ortalamali bagimsiz ve 6zdes dagilima sahiptir. v, global
duragan olacak sekilde p, & ve f(.,8) secilmektedir. (., 8) fonksiyonu 8 = O etrafinda

ikinci dereceden Taylor acilimi uygulanmasiyla model su sekilde ifade edilmektedir:
Ve = 810pg + 8vf g + S3vP_, + & (3.31)
f(.,0) tipik olarak ESTAR ve LSTAR modelleri ile ifade edilmektedir:

ESTAR: f(v;_1,0) = 1 — exp[—0(v;_; — ¢)?] (3.32)

LSTAR: f(v,_4,0) = 2 ~1 (3.33)

1+exp[-0(vt-1-0)]

Denklem (3.31)’de verilen ikinci sira Taylor agiliminin ESTAR ve LSTAR gibi
modellerin veri yapisindaki dogrusal olmayan ozellikleri yakalamakta yeterli oldugu
dusunulmektedir.

Bu cercevede dogrusallik temel hipotezine karsi dogrusal olmama alternatif

hipotezi su sekilde ifade edilebilir:

Hoo: 8, =683=0 (3.34)

Hyy:6, # Ove/veyads; = 0 (3.35)

H o , y.’nin 1(0) oldugunu ifade etmektedir. Testin gerceklestirilmesi amaciyla
(3.31)’deki veri yaratma sureci gozlemlenen y, tlriinden bir regresyon modeli olarak su

sekilde yazilabilir:

Ve = Bo + P1YVe—1 + Poyii + Bayia + & (3.36)
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Burada By = u(l—8; + 6 — 83u%), By = 8 — 28,u + 383u%, B =8, —
385u, B3 = 85 ifade etmekte olup Denklem (3.36) tiriinden hipotezler asagidaki sekilde

kurulmaktadir:

Hoo:B2 =PB3=0 (3.37)

Hio:p, # Ovelveya S5 # O (3.38)

Bu kisitlar: test etmek igin Wald istatistigi su sekilde tanimlanmaktadir:
RSSY
Wy=T(—=2-1
0 (Rss})‘ ) (3.39)

Denklem (3.37)’deki kisitsiz EKK regresyonundan elde edilen kalinti kareler
toplam1 RSS§ ile, B, = B3 = 0 kisitiyla EKK tahminlerinden elde edilen kalinti kareler
toplam1 RSS] ile ifade edilmektedir. Kisitli regresyon modeli asagidaki gibidir:

Ve = Bo+ B1Yi-1 (3.40)

Standart biylk 6rnek teorisine gére W, temel hipotez altinda asimptotik olarak
x%(2) dagilimina uymaktadur.
Ayni sekilde y, serisinin 1(1) oldugu AR(1) modeli ele alindiginda veri yaratma

sureci su sekilde ifade edilmektedir:
Ye=pu+uv

Avy = PpAV,_y + Af (Ave—q, 0)Avy_ g + & (3.41)

Burada yine p, § ve f(.,0) fonksiyonu Av, global duragan olacak sekilde

secilmektedir. Denklem (3.41) ikinci derece Taylor acilimiyla yeniden duizenlenirse:
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Ve =u+v

Av, = A Av_; + Ay (Av,_1)? + A3(Av,_,)? + &, (3.42)

Dogrusallik temel hipotezi ve dogrusal olmama alternatif hipotezi asagidaki gibi
kurulmaktadir:
Hyp1:4, =43 =0 (3.43)

Hyq:2, # Ovelveyad; # O (3.44)

H. 1, bu kez y,’nin I(1) oldugu varsayimina dayanan hipotezi temsil etmektedir.
Denklem (3.42)’teki veri yaratma sureci regresyon denklemi olarak yeniden

diizenlendiginde:

Aye = LAy g + A(Aye—1)? + A3(Dyp-1)® + & (3.45)

Ay, = Av, esit’ oldugundan Denklem (3.45) ve (3.42) temelde birbirine esittir.
Bu yuzden temel ve alternatif hipotez sirasiyla Hy; ve Hy, ile verildigi sekilde olup

Wald istatististigi asagidaki gibidir:

W, =T (R”f -1) (3.46)

RSS}

Burada RSS] ve RSS} sirasiyla kisith ve kisitsiz EKK regresyonundan elde
edilen kalint1 kareler toplamin: ifade etmektedir. W; temel hipotez altinda asimptotik

olarak y?(2) dagilimina uymaktadur.

"y, = pu+v, ve y,_, = p+ v,_, olsun. ikinci denklemden ilk denklemin ¢ikartilmasiyla y, — y,_; =

u—u+v, — v, elde edilir. Diger bir ifade ile Ay, = Av, olmaktadir.
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Uygulamada W, ve W; gibi testleri olustururken daha genel otoregresif yapilarin
var olabilecegini de dikkate almak gerekmektedir. Buna goére s6z konusu denklemlere
uygun gecikmeli degerlerin eklenmesi genelden 6zele yaklasimiyla yapilmaktadir. p

T

100)]1/4 ile hesaplanmakta olup en

gecikme uzunlugunu belirtmek zere ppax = [8(

yakin tam say1 degeri secilmelidir (Harvey vd, 2008, s.2-5).
Harvey vd, (2008) calismalarinda, zaman serisinin duraganlik ozellikleri kesin
olarak bilinmediginde, bu iki test istatistigi kullanilarak [W, ve W;] hesaplanacak

asagidaki test istatistigini onermistir (Guris, Tirasoglu ve Tirasoglu, 2016, s.37).

Burada A, seri 1(0) oldugunda 0’a, I(1) oldugunda 1’e yakinsayan bir

fonksiyondur. A’nin fonksiyonel formu su sekilde ifade edilmistir.

AU,S) =exp—g (%)2 (3.48)

Burada g® pozitif bir tam sayiyi, u birim kokii ve s duraganhg ifade etmekte
olup seri duragan oldugunda bu oran iraksayarak A’nin sifira, birim kokli oldugunda ise
oran sifira dolayisiyla A’nin bire yakinsamasina neden olmaktadir. Testin amacina
uygun olarak u standart Dickey Fuller birim kok istatistigi, s ise parametrik olmayan
duraganlik istatistigi kullanilmaktadir. ADF istatistigi asagidaki regresyonda r; = 0’nin

test edilmesiyle yapilmaktadir.
Ay, =mg +mYe 1 + Z?:l YiAye_j + & (3.49)

S istatistigi ise:

T Y2yl TPk
S = t=ketl 3.50
Otye-k} ( )

® Harvey vd. (2008)’de g=0.01 olarak alinmasin: 6nermektedirler.
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ile hesaplanmaktadir. Burada 7, y,’nin ortalamadan sapmasini;; @2{a,.} ise
Ak, .., ary degiskenlerinin Bartlett — Kernel’e dayanan uzun dénem varyans

tahminidir ve su sekilde tanimlanir:
OFFeil = Pofac} + 201 (1) 7ifacd (3.51)

Burada  Pj{ack} =T ' Xl ikt e Ge—ji V&  Qrx = FeFep ’cir.  S™nin
hesaplanmasinda, k = (2T)Y? ve | = 12(T/100)* ‘ya en yakin tam say: degerleri
olacak sekilde k ve | segilmektedir.

W,, seri ister 1(0) ister 1(1) olsun, etkin bir testtir ve asimptotik olarak y?(2)

dagilimi gostermektedir.

3.4. Dogrusal Olmayan Birim Kok Testleri

Zaman serisi literaturinde dogrusal olmayan tekniklerin kullanimi hizla
artmaktadir. Gerek birim kok gerek esbutlinlesme testlerinde dogrusal olmayan
modellemelerin yayginlasmas: konuyla ilgili farkli yaklasimlarin gelistirilmesine yol
acmistir. Perron (1989) makalesiyle yapisal kirilmalarin dikkate alinmasi ve sonrasinda
gelistirilen testler® verinin zaman uzayinda meydana gelen degismelerin dikkate
alinarak analiz yapilmasina onculik etmektedir. TAR modellerinin ortaya cikisiyla
yapisal kirilma literatirti farkli bir boyut kazanmistir. Burada dogrusal olarak zamanin
farkli donemlerinde serinin farkl: yapisal degisiklikler izlemesinin aksine zamanin her
noktasinda belli bir esik degerin altinda ya da Uzerinde hareketine gore modelleme
yapilmaktadir.

Dogrusal olmayan bir serinin dogrusal birim kok testleriyle sinanmasi
arastirmaciy: yanhis sonuglara gotirebilecektir. Dolayisiyla verideki dogrusal olmayan
yapinin dikkate alinarak analizlerin yapilmas: gerekmektedir. Duragan olup olmama ve
dogrusal olup olmama arasindaki karsilikli iliski Granger (1998) tarafindan su sekilde

gorsellestirilmistir:

%Gelistirilen diger yapisal kirilmal: birim kék testlerine Zivot-Andews (1992), Lumsdaine-Papell (1997),
Lee-Strazicich (2003) 6rnek olarak verilebilir.
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Dogrusal degil

Dogrusal

Duragan Duragan degil

Sekil 1. Duraganlik ve dogrusallik arasindaki karsilikli iliski

Sekil 1’de goruldigl tzere duragan olmama ve dogrusal olmama durumlarinin
payr en yuksektir. Duragan olup dogrusal olmanin pay: ise en kicuktir. Dolayisiyla
dogrusallik varsayimiyla yapilan duraganhik analizlerinin aksine dogrusal olmamanin
dikkate alinmasi 6nemlidir. Asagida yaygin olarak kullanilan dogrusal olmayan birim

kok testleri verilmistir.

3.4.1. Enders — Granger Birim Kok Testi

iktisadi degiskenlerin pek cogu asimetrik davranislar sergilemektedirler.
Firmalarin yukar1 yonli fiyat degisimlerine asag: yonli degisimlerden daha cok istekli
olmasi, fiyat ve ucret katiliklari, beklenen ve beklenmeyen; ani ve asamali politikalarin
farkli etkilere sahip olmasi, negatif ve pozitif soklarin varligi serilerin asimetrik
davranisinin sebeblerinden yalnizca birkag tanesidir. Dogrusal olmayan bir modeli
dogrusal modellerle aciklamaya c¢ahismak arastirmaciy1  yanhs  sonuglara
yonlendirebilecektir. Dolayisiyla degiskenlerin sahip oldugu asimetrik yap: dogrusal
olmayan modellerle daha saglikli sonuglar verebilecektir.

Enders ve Granger (1998) calismasinda asimetrik dizeltmenin varliginda birim
kok testi olarak kullanilabilen bir model tlrl ortaya koymuslardir. Simetrik diizeltmeye
izin veren ve modelin dogrusal oldugu varsayilan DF denkleminden hareketle modelin

asimetrik duzeltmeye izin veren TAR modeline gecisi su sekilde ifade edilebilmektedir:

Ay = pyi—1 + & (3.52)
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Burada &, beyaz gurdltu sorecidir. Standart prosedir tahmin edilen p
parametresinin uygun kritik degerler yoluyla —2 <p <0 test edilmesidir. Bu
denklemin bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin eklenmesi, yapisal kirilmalara izin
verilmesi, hata teriminin zayif bagimli ve heterojen dagilmasina izin verilmesi yoluyla
pek cok sekilde uyarlanmasi mumkindir. Ancak asimetrik duzeltmenin varliginda bu
testlerin kullanimi hatali bir spesifikasyona neden olabilecektir. TAR modelleri

araciligiyla onerilen alternatif bir spesifikasyon su sekilde ifade edilebilmektedir:

P1Ye-1+ €&, Yi-1 =0

Ay, = (3.53)

P2Yi-1+ €&, Ye-1 <0

Burada {y;}’nin duraganhg: icin yeter kosul —2 < (p4, p;) < 0’dir. Alternatif

bir gdsterim birim basamak fonksiyonu®® yardimiyla su sekilde gosterilebilmektedir:

Ay = Ikp1ye—1 + (L= 1)prye—1 + & (3.54)

I, gosterge fonksiyonu olup esik degiskenine gore iki farkli deger

alabilmektedir:

I :{1’ Ye-1 20
L0,y <0 (3.55)

Eger sistem yakinsak ise, y, = O serinin uzun dénem denge degeridir. y;_,
uzun dénem denge degerinin Uzerinde ise dizeltme p,y;_,, altinda ise dizeltme p,y,;_;
olacaktir. p; = p, olmasi durumunda dizeltme simetrik olacaktir. TAR model bir
serideki derinligin boyutunu yakalayabilmektedir. Ornegin —1 < p; < p, <0 ise, 0
halde {y;} serisinin negatif durumlar1 pozitif durumlarindan daha kalici olmaya egilimli
olacaktir (Enders ve Granger, 1998, 5.305).

y: = a, etrafinda bir uzun doénem dengesinde oldugu durumda ise Denklem
(3.56)’daki gibi olmaktadir:

19 Heaviside fonksiyonu olarak da ifade edilen birim basamak fonksiyonu sicramals siireksizlige sahip bir
tr fonksiyondur.
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Ay, = Iepi[ye—1 — aol + (L = I)polye1 — agl + & (3.56)

Gosterge fonksiyonu ise asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

(1, Y120
le= { 0, yt-1<ao (357)

Burada —2 < (p1,p,) <O ise esik degiskeni (attractor) y, = a, noktasinda
uzun dénem dengesinde olacaktir. Bir diger durum ise trend dogrusu y; = ao + a;t,
{y;} serisinin trend duragan oldugu bir esik degiskenidir. Bu durumda Denklem (3.54)
su sekilde yazilabilir:
Ay, = Iip[ye—1 — ap — a, (¢ = D]+ (L = I)palye-1 —ag —ay(t —  (3.58)
D]l+e

Gosterge fonksiyonu ise;

I :{ 1, yi12a0+a(t—1)
: 0, yeo1<ap+ay(t—1)

(3.59)
haline gelmektedir. Alternatif bir diizeltme spesifikasyonu ise Momentum TAR
(MTAR) modelidir. MTAR modeli igin gosterge fonksiyonu asagidaki gibi ifade

edilmektedir:

_ (1, Ay,1 20
={ o s <o (360

Denklem (3.60)’de ifade edilen gosterge fonkiyonunun Denklem (3.54)’te yerine
koyulmas: ile MTAR modeli elde edilmektedir. Burada |p,|<|p,| olmas1 durumunda,
MTAR modeli pozitif Ay,_, i¢in kiglk bozulmalar sergilerken negatif Ay;_; igin
onemli bozulmalar gosterecektir. Yani artislar kalici olma egiliminde olurken, azalislar
esik degiskenine dogru hizla donme egilimindedir. Boylece momentum model Sichel
(1993)’teki keskinlik kavramini temsil etmekte kullanilabilmektedir (Enders ve
Granger, 1998, 5.306).
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Enders ve Granger (1998)’de yapmis olduklari Monte Carlo similasyonlari
sonucunda modelin temel hipotezde birim koke karsilik alternatif hipotezde TAR veya
MTAR modeline uyum saglayip saglamadigini gostermek icin kritik degerler
uretmislerdir. Burada hem TAR hem de MTAR modeli icin U¢ farkli duruma gore
hesaplamalar yapilmaktadir.™*

3.4.2. Caner — Hansen Birim Kok Testi

Dogrusal olmayan yontemlerin uygulanmasinin zaman serileri literattiriinde
hizla artmasi g0z Ontne alindiginda dogrusal olmama ve duraganhgin birlikte
degerlendirilmesini beklemek cok sasirtici degildir. Birim kok iceren otoregresif
dogrusal bir otoregresif surecin temel hipotezini asimetrik diizeltmeye izin veren esik
degerli otoregresif (TAR) sureci ifade eden alternatif hipotezine karsi test edilmesi
yukarida da bahsedilen 6nceki calismalarda yer almaktadir. Daha onceki yapilan
calismalarda verinin duragan, ergodik ve birim kdke sahip olmadig: seklinde énemli bir
varsayim yapilmaktadir. Bu durumda duragan olmamay: dogrusal olmamadan ayirmak
mumkun degildir. (Caner ve Hansen, 2001, s.1555).

Caner ve Hansen (2001) calismasinda duragan olmama ve/veya dogrusal
olmamanin durumlarinin  her ikisini de esanli olarak izin veren bir yaklasim
gelistirmislerdir. Testin sireci esik degerli otoregresif denklemden hareketle su sekilde

aciklanmaktadir:

Ayt - Q{xt_ll{zt_1<l} + eéxt_ll{zt_lzl} + et t= 1, ,T (361)

Burada x;_; = (V¢—17{AY¢—1 ... Aye_y)', g3 g0sterge fonksiyonu, e, bagimsiz
ve 0Ozdes dagilimli (11D) hata terimi, Z; =y, — yi_m; m =1 olmak (zere esik
degiskeni, ve r; olas1 bir dogrusal zaman trendi ve sabit iceren deterministik bilesenler
vektorudir. Esik deger bilinmemektedir ve P(Z; < 4;) =m, > 0; P(Z, < A,) =7, <
1 olarak belirlenen A, ve A, degerleri AeA[A4, 1, ] araliginda deger almaktadir. Denklem

(3.61)’deki 96) vektorleri su sekilde genisletilebilir:

1 Deterministik bilesenlerin olmadig: duruma, tahmin edilen bir sabite gére ve tahmin edilen bir trende
gore olusturulan modeller icin kritik degerler hesaplanmustir.
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P1 P2
6, = <ﬁ1> 0, = <ﬁz) (3.62)
a ay

Burada p; ve p, skaler olup y;_;’in egim katsayilarini, g, ve S, deterministik
bilesenlerin egimini, a; ve a, ise soz konusu iki rejimdeki (Ay;_q,...,Ay¢_g)’mn
egimini ifade etmektedir.

Denklem (3.61)’deki TAR modeli her AeA icin EKK ile tahmin edilmektedir:

Ay, = 0, (A),xt—ll{zt_1<i} + 6, (A)Ixt—ll{zt_lzi} +é(1) (3.63)

ve ¢’mn EKK ile tahmini 62(1) = T~1 YT é,(1)? seklindedir. Esik deger 1’nin EKK

tahmini o2(1) minimize edilmesi ile hesaplanmaktadir ve su sekilde gosterilmektedir:

A1 = argmin, ¢, 62(1) (3.64)

Esik deger ve diger parametrelerin tahmin edilmesiyle elde edilen model su
sekilde ifade edilebilir:

Ay, = éixt—11{zt_1<i} + ééxt—11{zt_1gj} +é (3.65)

Denklem (3.65)’in tahmininden elde edilen kalintilar ve varyans sirasiyla é; ve
62 =T-1YT_, é2 olarak hesaplanmaktadir. Esik deger etkisinin test edilmesi icin

olusturulacak temel ve alternatif hipotezler asagidaki gibidir:

Hy: 6, =6, (3.66)

Hy: 0, # 6, (3.67)

seklindedir. Denklem (3.66) ile verilen bu kisit igin standart Wald istatistigi Wy
asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Wo=T (i— B ) (3.68)
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~

Burada T gozlem sayisini, 62 Denklem (3.65)’te hesaplanan varyansi, 62 ise
temel hipotez altinda ifade edilen dogrusal modelin EKK tahminlerinden elde edilen
kalint1 varyansidir. Denklem (3.63)’teki regresyonda sabit A degerleri icin Hy: 6, = 6,

hipotezinin test edilmesi Denklem (3.69)’da verilen Wald istatistigi12 ile mimkdiindur:

— A\ — a5 _ (3.69)
Wy = Wy(d) = T(aza) 1)

Caner ve Hansen (2001) esik degerli birim kok slrecinde kismi ve tam
duraganlik durumlarina gore alternatif hipotezi cesitlendirmistir. Seri iki rejimde de
duragan ise tam duraganlik, bir rejimde duragan digerinde degilse kismi duraganlik

durumu s6z konusudur (Ozcan, 2015, 5.594).

3.4.3. Kapetanios, Shin ve Snell Birim Kok Testi

Kapetanios, Shin ve Snell (2003) calismalarinda duragan olmamaya Karsi
dogrusal olmayan ancak global duragan olan Ustel yumusak gegis slirecine (ESTAR)
uyan bir test proseduri Onermislerdir. Yumusak gecisli otoregresif siirece (STAR)
dayanan ve dogrusal ADF testinin dogrusal olmayan bir versiyonu olan KSS (2003)
testi, dogrusal olmayan duraganhg test etmek icin kullanilmaktadir (Bahmani-Oskooee
ve Hegerty, 2009, s.644). Birim kok temel hipotezine kars1 global duragan ESTAR
strecini ifade eden alternatif hipotezi test etmek icgin birinci dereceden STAR

modelinden hareketle stire¢ asagidaki gibidir:

Ve = BYe—1+VYe—10(0; ye_g) + & t=1,...T (3.70)

Burada &,~I1ID(0,5?2) olup B ile y bilinmeyen parametrelerdir ve y,’nin sifir
ortalamal1 bir stokastik siire¢ oldugu varsayilmaktadir. STAR modeli asagidaki gegis

fonksiyonu ile tstel formda yazilmaktadir:

0(6;ye—a) = 1 — exp(—6yi_y) (3.71)

2w.(2), 62(A)'mn azalan bir fonksiyonu oldigu icin temel hipotez sikhikla “Sup-wald” olarak
adlandiriimaktadir.
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Burada d > 1 olan gecikme parametresidir ve 8 > 0 oldugu varsayilmaktadir.
Ustel gegis fonksiyonu 0 ve 1 ile stnirlandirilmistir. ESTAR modelin Denklem (3.70)’da
yerine koyulmasi ile:

Vi = BYe—1 + VYe-1[l — exp(—6yZ )] + & (3.72)

elde edilmektedir. Test formatina uygun olarak parametrelerin yeniden diizenlenmesi ile
Denklem (3.72) su sekilde ifade edilebilmektedir:

Ay: = ¢Ye—1 + vye_1[1 — exp(=0y7_g)] + & (3.73)

Burada ¢ = g — 1’dir. 8’nin pozitif olmas: durumunda ortalamaya donis hizi
etkin bir sekilde belirlenmektedir. Denklem (3.73), ¢ =0 ve 6 =0 kisitlarinin
uygulanmas: ile modelin 6zel bir hali olarak dogrusal birim kok temel hipotezine
donusmektedir. Alternatif hipotez altinda (¢ = 0 ancak 6 > 0) ise y;,, —2<y <0
saglayan dogrusal olmayan ancak global duragan olan bir sireci takip edecektir.
Gecikme parametresi d = 1 0zel durumu icin Denklem (3.73)’ye ¢ = 0 kasit1 altindaki

ESTAR cercevesindeki model su sekilde ifade edilmektedir:

Ay, = yye_1[1 —exp(=0yZ )] + & (3.74)

Kapetanios, vd. (2003) dogru surecin duragan ancak dogrusal olmadiginda
standart ADF testinin ¢ok gicli olmadigini ifade ederek temel hipotezde sifir, alternatif
hipotezde pozitif deger alan 6zel bir parametreye (8) odaklanmiglar ve hipotezleri su

sekilde olusturmuslardir:

Hy:60=0 (3.75)

Hy:60>0 (3.76)

Ancak y parametresi temel hipotezde tanimlanmadigi igin temel hipotezin test
edilmesi, ESTAR modeline birinci sira Taylor agilim: ile yapilmaktadir. Bu sekilde

olusturulan yardimci regresyon asagidaki gibidir:
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Ay, = 8§y3_, + hata terimi (3.77)

Burada § < 0’a kars1 § = 0’1 test etmek igin t-istatistigi elde edilmektedir. Test
istatistigi ty, = 6/s.e.(8) olarak hesaplanmaktadir. Burada §, Denklem (3.77)’deki

5’mn EKK tahminini ve s.e.(8), 8’mn standart hatasini ifade etmektedir. Duragan
strecler icin dogrusalliga karsi1 dogrusal olmamanin test edilmesinde kullanilan testin
aksine ty;, testi standart bir asimptotik normal dagilima sahip degildir (Kapetanios, vd.,
2003, p.363-364). ty; istatistiginin asimptotik kritik degerleri T = 1000 ve 50000
tekrarlt stokastik similasyon yardimiyla ham, ortalamadan arindirilmis ve trendden

arindirilmis veri (Case 1, Case 2, Case 3) icin KSS (2003) tarafindan olusturulmustur.

3.4.4. Sollis Birim Kok Testi

Sollis (2009) calismasinda birim kok hipotezini test etmek i¢in birim kok temel
hipotezine kars1 alternatif hipotez altinda simetrik ya da asimetrik dogrusal olmayan

duzeltmeye izin veren genisletilmis bir ESTAR model tipi kullaniimasini 6nermistir.

Ay: = G (v1, Y- )ASe (V2 e + (L= Se(v2, ye—1)p2}yeo1 + & (3.78)
Ge(y1,¥e-1) = 1 —exp(=y1 (¥ 1)), y1=0 (3.79)

St(V2,¥e-1) = [1 — exp(—=y2ye-1)] 7! Y. =0 (3.80)

Burada &,~I11D(0, o) dir. Sollis vd. (2002), Kapetanios vd. (2003) ve Park ve
Shintani (2005) daha yiiksek derece dinamiklere izin verilmeyen yap: Denklem

(3.78)’nin genisletilmesi ile su sekilde ifade edilmistir:

Aye = G (1, Ve {Se 2 ye-1)pr + (L= S (V2. YVe1)P2}Ve-1 + (3.81)
Zi'(=1 kiAy;,_; + &

Birim kok hipotezi global duragan simetrik ya da asimetrik ESTAR (AESTAR)
kars1 test edilmesi Denklem (3.81)’deki y, parametresinin sifira esitliginin sinanmasi

ile yapilmaktadir:
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Hy'yy =0 (3.82)

Ancak temel hipotez altinda tanimlanmayan parametreler (y,, p; ve p,
tanimlanmamistir) oldugundan geleneksel yontemlerin kullanilmasi mumkin degildir.
Testin gerceklestirilebilmesi icin bir yardimci regresyondan yararlaniimaktadir.
Yardimci regresyon y = 0 etrafindaki orijinal modelde tstel fonksiyonun Taylor agilimi
ile elde edilmektedir. Denklem (3.81)’de k = 0 varsayimi altinda birinci sira Taylor

acilimu ile:

Ay, = P1V13’t3—15t(]/2a Ye-1) + P2713’t3—1(1 — Se(y2,:ye-1)) + ¢ (3.83)

seklinde ifade edilmektedir. Burada n, = &, + R, olup, R, Taylor acihmindan geriye
kalanlar1 ifade etmektedir. Temel hipotez (H,:y; = 0) altinda y, tanimlanmamaktadir.
(py ve p,’de tanimlanmamustir. Ancak bu durum y, tammlanmamas: kadar sorun
degildir). Bu sorun Denklem (3.81)’de lojistik fonksiyonun Taylor agilimi yapilmasi
yoluyla ¢o6ziim getirilmistir. Ilk olarak testin amacina uygun olarak S,(y,,v:_;) Yyerine
S{(y2,¥e—1) yazilmaktadir. Burada  S;(y,¥i—1) = Si(¥2,y:—1) — 0.5’dir.  Bu
dondstimin uygulanmas ile Denklem (3.81) su sekilde yeniden ifade edilmektedir:

Ay, = PIV1Yt3—1S;(Vza3’t—1) + P;V1Yt3—1(1 — St (V2. ye—1)) + e (3.84)

Burada p; ve p;, p; ve p,’nin dogrusal fonksiyonlaridir. y, = O etrafinda
Denklem (3.81)'in S;(y,,y:—1)’e gbre Taylor acilimiyla asagidaki model elde

edilmektedir:

Ay: = a(p; — PI)Y1V23’?—1 + .05713’?—1 + 1 (3.85)

a = 1/4 igin denklem yeniden yazildiginda:

Ay, = p1y2 1 + Pyt 1 + 1, (3.86)
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Burada ¢p; = p3y; ve ¢, = a(p; — p1)y1Y2 dir. Genigletilmis versiyonu ise:

Ay, = ¢1J’?—1 + ¢23’f—1 + 2{'{:1 kiDy._; +n; (3.87)

seklindedir. Bu durumda Denklem (3.80)’deki temel hipotezin (H,:y; = 0), Denklem
(3.87)’deki yardimci regresyondaki karsilig ise:

Hy:¢p1 = ¢, =0 (3.88)

olmaktadir. Burada sifir olmayan ortalama ve deterministik trend igeren yardimci model
ve temel hipotezi sirasiyla Denklem (3.87) ve (3.88) aym1 forma sahip olup, y; yerine
yi =y —fyada y; =y, — a, — a,t koyulmasiyla elde edilmektedir.

AESTAR modelinde birim kok temel hipotezine kars: duragan simetrik (ya da
asimetrik) dogrusal olmayan ESTAR modelinin reddedilmesi durumunda ikinci bir test
daha vyapilmaktadir. Ikinci asamada Denklem (3.87)’deki yardimci regresyon
kullanilarak temel hipotezde dogrusal olmayan simetrik ESTAR modeli dogrusal
olmayan asimetrik ESTAR modeline karsi standart bir F testi (t ya da LM testi de

kullanilabilir) ile test edilmektedir. Burada hipotezler su sekilde ifade edilmektedir:

Hy b, = 0 (3.89)
Hy ¢, #0 (3.90)

Kullanilacak olan F testleri sifir ortalama, sifir olmayan ortalama ve
deterministik trend durumlar: igin sirasiyla F, Fys , Ve Fgs . Olarak ifade edilmektedir.
Birim  kok temel hipotezinin  test edilmesinde standart kritik degerler
kullanilmamaktadir. Sollis (2009) calismasinda uygun kritik degerleri 10000 tekrarl
simiilasyon yardimiyla her i¢ durum icin olusturmustur. Genel olarak F test istatistigi

su sekilde hesaplanmaktadir:

F = (RB — ) [6?R{Z: x:x} *R'T"Y(RB — r)/m (3.91)
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Buradan hesaplanan test istatistiginin uygun tablo degeriyle karsilastirilarak
serinin birim k6k mi simetrik (veya asimetrik) dogrusal olmayan duragan sire¢ mi

izledigine karar verilmektedir.

3.5. Dogrusal Olmayan Esbittinlesme Testleri
3.5.1. Balke — Fomby Esbutiinlesme Testi

Duragan olmayan degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket etme egiliminde
olmas: esbitiinlesme kavramiyla agiklanmaktadir. iktisadi pek cok degisken duragan
olmayip esbutlnlesik olabilmektedir. Enflasyon ve faiz oranlar: arasindaki iliskiyi ifade
eden Fisher hipotezi (Simsek ve Kadilar, 2006) ya da satin alma glcu paritesinden
sapmalarin nedenini, ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan sektorler arasindaki
verimlilik farkliligina dayandiran Balassa ve Samuelson hipotezinin test edilmesinde
(Lopcu, Burgac ve Ddulger, 2012) esbittunlesme testleri kullanilmaktadir. Seriler
arasinda bir esbuttinlesme iligkisinin olmas: durumunda ise bir hata diizeltme modeli
(HDM)  kurulabilmektedir. Granger Temsil Teoremi‘ne gore iki degisken
esbutlnlesikse, aralarindaki iliski HDM olarak ifade edilebilmektedir (Gujarati, 2004,
5.825).

Esbittunlesme ve bununla ilgili olarak hata diizeltme modelinde degiskenlerin
uzun donem dengesine zaman igerisinde hareket etme egiliminde oldugu
varsayilmaktadir. Ancak uzun dénem dengesine zamanin her déneminde hareket etmesi
gerekmeyebilir. Ornegin, diizeltmenin maliyetlerinin olmas: iktisadi aktorlere engel
olabilmektedir. Dengeden sapmanin kritik bir esik degeri asmasi durumunda
diizeltmenin faydasi maliyetleri asacak ve iktisadi aktorler sistemin dengeye hareket
etmesi icin harekete gececektir. Bu tur ayr1 diizeltme surecleri; stoklar, para balanslari,
dayanikli tlketim mallari, fiyatlar ve istihdam gibi iktisadi olaylari agiklamakta
kullanilmaktadir (Balke ve Fomby, 1997, 627-628).

Balke ve Fomby (1997) calismasinda esbitunlesik iliskinin belirli bir aralik
icinde aktif olmayan ve dengeden ¢ok uzakta oldugunda aktif hale gelen durumu
aragtirmiglardir.  Yani sistem belli bir esik degeri astiginda, esbitinlesme aktif
olmaktadir.

Esik deger esbitiinlesmenin test edilmesinde iki adimli siire¢ izlenmektedir. Tlk

asamada dogrusal zaman serisi modellerinde esbitiinlesme olup olmadig: Engle-
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Granger yaklasimi ile belirlenmektedir. ikinci asamada ise zaman serisinde esik deger
davraniginin varlig: belirlenmektedir.

Geleneksel esbuttinlesme iliskisindeki iktisadi bir denge su sekilde ifade
edilmektedir:

v +ax; = z, burada z, = pWz,_, + ¢, (3.92)

y¢ + Bx; = By, burada B, = B,_, +n; (3.93)

Basitlik acisindan, ¢&.~1ID ve n,~IID sifir ortalamaya sahip rassal
degiskenlerdir. Denklem (3.92) y, ve x, arasindaki denge iligkisini, z, ise dengeden
sapmay: ifade etmekte olup esbitiinlesme vektorl (1, a)’dir. B; ise, y; ve x;’nin ortak
stokastik trendini temsil etmektedir. Degiskenlerin esbitiinlesme durumu z;, otoregresif
stirecine baghdir. p, {1}’e yaklastikca dengeden sapmalar seriyi duragan olmamaya
gotirecek, dolayisiyla y; ve x; degiskenleri esbutlinlesik olmayacaktir.

Balke ve Fomby (1997)’de geleneksel esbittinlesmenin aksine esik degerli bir

otoregresyondan hareketle dengeden sapmalar: su sekilde ifade etmektedir:

p® =1, |z,_1| < 6 ise (3.94)

=p, |pl <1lolmak lzere |z;_1| > 6 ise (3.95)

Burada 6 kritik bir esik degerdir. |z,_,] < 6 oldugu siirece z, birim koke
sahipmis gibi hareket edecek ve sistem dengeye dogru donme egiliminde olmayacaktir.
|z;_1| > 6 oldugunda ise z, zamanla sabit bir ortalamaya yaklasacaktir. Boylece denge
hatas1 esik degerden kigcik ise bir dengeye donme egilimi olmadigindan y, ve x;
esbitunlesik olmayacaktir. Eger denge hatas: esik degerden biyik ise y, ve x, belli bir
dengeye dogru hareket etme egiliminde olacaktir. Yerel olarak z; birim koke sahip
olabilirken, kiiresel olarak bu seri duragan olacaktir (Balke ve Fomby, 1997, 5.629).

Alternatif olarak esik deger esbltinlesme HDM bigiminde su sekilde ifade edilmistir:

Ay, = y1(L)Zt—1 + Ve (3.96)

Axt = yz(i)Zt—l + th (397)
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Burada 1, = —(L=p@)B/(B~a), 1" =-1-pD)/(B~a), vy =
[8/(B — a)ler — [a/(B — a)ne, vor = [/ (B — a)I(: — &) V€ Zeq = Yeoq + AXiq.
Hata diizeltme terimi z,_,’dir. Denge kosulundan sapmalar esik degerden buylk
®

olmadig: slrece hata diizeltme parametreleri yl(i) ve v, sifir olacaktir. Bu durumda y,

ve x, denge kosulundan sapmalara tepki vermeyecektir. Sapmalar ancak esik degeri
asarsa, yl(i) ve yz(i) sifirdan farkli olup y; ve x; dengeden sapmalara tepki verecektir.

Balke ve Fomby (1997)’de esbutlinlesmeyi zaman serisinin kiresel, esik deger
rejimlerin ise yerel bir Ozelligi oldugu ifade etmektedir. Buna gdre temel hipoteze

karsilik 3 alternatif s6z konusu olmaktadir:

H, : Dogrusal, esbitinlesik degil (3.98)
H; 1 : Dogrusal degil, esbltlnlesik degil (3.99)
H;, : Dogrusal, esbutlnlesik (3.100)
Hi 3 : Dogrusal degil, esbitunlesik (3.101)

Burada ilgilenilen durum, esik degerli esbittnlesmeyi ifade eden Gguncui
durumdur. Dikkat edilmesi gereken 0Onemli bir nokta esik deger etkisinin test
edilmesidir. Tsay esik deger otoregresif stirecin modellenme ve esik deger etkisini test
edilmesi icin bir yaklasim gelistirmistir. Balke ve Fomby hata dizeltme teriminin
otoregresif modelleri ve esbitiinlesme iliskilerini temsil eden hata diizeltme modelleri
arasindaki iliskiye dikkat cekmis ve esbitiinlesme gergevesine esik degerli otoregresif
modelleri dahil etmistir (Goodwin ve Holt, 1999, s.631).

3.5.2. Enders - Siklos Esbittinlesme Testi

Geleneksel esbitunlesme testleri Engle ve Granger (1987), Johansen (1988,
1995) dogrusal diizeltme mekanizmasina sahiptir. Asimetrik dlzeltmeye izin veren
MTAR modellerinin Enders ve Granger (1998) tarafindan gelistirilmesiyle birlikte
birim kok ve esbltunlesme literatiriine 6nemli bir katk: saglanmistir. Enders ve Siklos
(2001) calismalarinda Engle-Granger esbitinlesme testinin MTAR modelleri ile
modifikasyonuyla simetrik dizeltmeye karsi daha iyi boyut ve gic¢ Ozellikleri elde
etmislerdir.
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Pek cok esbutunlesme testinde kullanilan basit dogrusal iliski matris formatinda

su sekilde ifade edilmektedir:

Axy = X1 + v, (3.102)

Burada x, tamami 1(1) olan degiskenler (n % 1) boyutlu degisken vektori; m,
(n xn) boyutlu bir matris ve v, (n>x1) boyutlu normal dagilan hatalar1 ifade
etmektedir. Burada Johansen (1988) yaklasimi m’nin tahmini ve rankinin bulunmasi
yoluyla gerceklestirilmektedir.

Engle ve Granger (1987) testinde ise uzun doénem iliski su sekilde tahmin

edilmektedir:

X1t = Bo + Paxyr + Paxze + o+ Prxn + e (3.103)

Burada e; serisel korelasyonlu olabilen hata terimleridir ve ikinci asamada

regresyon denkleminde p’nun EKK tahmini elde edilir:

Ae, = pe;_4 + € (3.104)

Burada €; beyaz guriltudir ve Denklem (3.103)’den elde edilen kalintilar
Denklem (3.104)( tahmin etmekte kullaniimaktadir. Esbiitinlesmenin olmadigin ifade
eden temel hipotezin reddedilmesi durumunda Denklem (3.103)’Gn kalintilar1 sifir
ortalama ile duragandir. p # O ise Granger Temsil Teoremi geregi bir hata duzeltme

modelinin varligindan s6z edilebilmektedir:

Axiy = ai(x1p—1 — Bo — BaXat—1 — *** — PniXne—1) + - + Vit (3.105)

Dizeltmenin asimetrik olmas: durumunda bu esbutiinlesme testleri hatal
tammlanmis olacaktir. Esik degerli otoregresif model ile alternatif bir spesifikasyon®®
asagidaki sekilde yazilmaktadir:

3 ADF siirecine benzer sekilde daha yiiksek stirecler icin bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin
denkleme eklenmesi mimkundr.
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Ae; = Iiprecq + (L—I)pre—1 + € (3.106)

Denklem (3.106)’te I, gosterge fonksiyonu olup su sekilde ifade edilmektedir:

I _{1, €1 2T
710, g4<T7

(3.107)
Burada t bilinmeyen esik deger olup p; ve p, ile birlikte tahmin edilmesi

gerekmektedir. Uygulamada genellikle esik deger sifir olarak alinmaktadir. Denklem

(3.103)’ten hareketle tek bir esbutiinlesme vektorinun varliginda herhangi bir x;, icin

hata diizeltme modeli ise asagidaki gibidir:
Axi = pyiler—q + ppi(L—I)epy + -+ vy (3.108)

Burada p;; ve p,; duzeltme hizin1 veren katsayilardir. Dizeltme hizi her bir
Ax;¢ igin ayr1 oldugu icin p; 1= p; , Yada p, 1= p, , olmak zorunda degildir.

Bir baska alternatif diizeltme spesifikasyonu ise esik degerin €, nin bir dnceki
doneme gore degisimin belirlenmesidir. Bu durumda Enders ve Granger (1998)
calismasinda MTAR  modeline gore ifade edilen gosterge fonksiyonu

kullaniimaktadir:

(1, Aepq 21
Mt_{O, Ae, <71

(3.109)

Enders ve Siklos (2001)’de esbuttunlesmenin olmadigint ifade eden temel
hipoteze karsi esik degerli (TAR veya MTAR) esbitiinlesme alternatifini test etmek igin
Monte Carlo simulasyonu olusturmuslardir. Testlerden ilkinde esik deger sifir kabul
edilirken, ikincisinde esik deger bilinmemektedir.

Durum 1: Esik deger sifira esittir. (t = 0): Enders ve Siklos (2001) yapmis
olduklart 50000 tekrarli similasyondan elde edilen her bir seriyi Denklem (3.103),
(3.106) ve (3.107) ile verilen TAR modelinde T = 0 olarak tahmin etmislerdir. Her
tahmin edilen denklemde birlesik hipotez p; = p, icin F istatistigi ile birlikte p; = 0 ve

¥ Momentum model bir serideki meydana gelen asimetrik keskin degisimleri yakalayabilmektedir.
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p, = 0 temel hipotezleri icin test istatistikleri kaydedilmistir. Hesaplanan her bir t
istatistiginin en buylk degeri t,,q,, en kucluk degeri t,,;, ve F istatistigi @ olarak
adlandiriimustir.™® Bu kritik degerler birim kok sirecini ifade eden temel hipoteze karst
TAR modelini ifade eden alternatif modeli test etmek igin kullaniimaktadir.

Durum 2: Esik deger bilinmemektedir: Uygulamalarin pek c¢ogunda esik
deger bilinmemektedir. Bu durumda esik degerin p; ve p,’nin degeriyle birlikte tahmin
edilmesi gerekmektedir. Chan (1993)’te tahmin edilen kalintilarin kugukten biyuge
dogru siralayip en kicuk ve en blyik %15’lik kismi kirpmistir. Potansiyel esik degerin
geriye kalan %70’lik kisimda oldugu distnilmektedir. Denklem (3.106) ve Denklem
(3.107) kullanilarak mumkiin olan esik degerlerin her biri icin bir denklem tahmin
edilmektedir. Kalint: karelerin toplaminin en kii¢iik oldugu esik deger tahmininin uygun
esik deger tahmini oldugu kabul edilmektedir. t,,,, ve @ istatistigine benzer sekilde
hesaplanan istatistikler t,,,," ve ®* olarak adlandiriimaktadir (Enders ve Siklos, 2001,
ss. 167-172).

Uygun esik degerin tahmin edilmesinden sonra esbutliinlesmenin olmadigin
ifade eden temel hipotez (p; =p, =0) F testi ile gerceklestirilmektedir.
Esbutunlesmenin varligi halinde p; = p,’nin esitligi test edilerek asimetrik diizeltmenin

varhig: arastiriimaktadir.

3.5.3. Hansen — Seo Esbutiinlesme Testi

Balke ve Fomby (1997) uzun dénem dengesine asimetrik diizeltmeye izin veren
bir esik degerli esbutlinlesme ve hata dizeltme modeli 6nermistir. Ancak bu modelin
esbitunlesme vektorunin bilindigi durum igin gecerli oldugu kabul edilmektedir. Balke
ve Fomby esbutinlesme vektoriniin  tahmin edildigi durum icin bir teori
saglamamaktadir. Hansen ve Seo (2002) esbutlinlesme vektorinin bilinmedigi durumu
arastirmiglardir. Tek degiskenli tahmin ve test yontemine dayanan Balke ve Fomby’nin
aksine Hansen ve Seo ¢ok degiskenli duruma odaklanmiglardir. Ayrica esik degerli
modelin tahmini icin En Cok Olabilirlik Tahmincisi (MLE) kullanmiglar ve esik deger
etkisinin varhgin test etmek igin bir test gelistirmislerdir. Onerilen bu test LM ilkesine
dayanmaktadir.

Asagida Hansen ve Seo (2002)’de onerilen esik degerli esbutiinlesme testi

aciklanmaktadir. Oncelikle dogrusal bir esbiitiinlesme iliskisi su sekilde ifade edilmistir:

1> Benzer durum MTAR modeli kullanilarak ®(M) Ve t,,q, (M) hesaplanmustar.
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X¢, p % 1 boyutlu B esbitlinlesme vektoruyle esbiittinlesik p boyutlu I1(1) zaman
serisi degiskenini ve w;(B) = B'x; duragan hata dizeltme terimini gostermek Uzere
[+ 1 dereceden vektor hata dizeltme modeli (VECM) Denklem (3.110) ile

verilmektedir:
Ax; = A' X1 (B) + u; (3.110)

Burada X;_{(B), k x 1 boyutlu vektori; A, k x p boyutlu katsayilar matrisi

(k = pl + 2); u,, sonlu kovaryans matrisi (Z = E (usuz))’dir.

1
we_1(B)
AX,_, (3.111)

Xeo1(B) = AX_t_z

AX—y

we_1(B) ve X._,(B) notasyon, degiskenlerin B’min genel degerleriyle ifade
edilmis halidir. Esbuttnlestirici vektor dogru degerlerinde ele alindiginda degiskenler
wy_; Ve X;_, olarak gosterilmektedir. Paramereler (8, A, %) hata terimlerinin (u,~I11D)
Gaussian oldugu varsayimi altinda MLE yo6ntemi ile tahmin edilmektedir. Tahmin
edilen parametreler (8, 4,%) seklindedir. Kalinti vektorii ise u, = AX, — A'X,_1(B)
olarak hesaplanmaktadir (Hansen ve Seo, 2002, s.295).
Denklem (3.110)’un iki rejimli esik degerli esbutinlesme modeli su sekilde
genisletilmektedir:

Ax, = {A;Xt—1(ﬁ) + Uy, w1 (B) <y (3.112)

Ay X 1(B) + uy, we_1(B) >y

Burada y esik deger parametresidir. Denklem (3.112)’nin alternatif bir gosterimi

su sekildedir:

Ax, = A1Xe 1 (B)A X1 (B)d1e(B,y) + Ao X1 (B)d2e (B, 7) + uy (3.113)
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Denklem (3.113)’teki I(.) gosterge fonksiyonu d,.(B,y) = I(w._,(B) <y) ve
d,:(B,y) = I(w:_1(B) > vy) seklinde ifade edilmektedir.

Burada hata dizeltme teriminin degeriyle tammlanan esik degerli regresyon iki
rejimden olusmaktadir. Bu rejimler arasindaki dinamikler A; ve A, katsayr matrisleriyle
temsil edilmektedir. Model (3.113) tiim katsayilarin bu iki rejim arasindaki degismesine
izin vermektedir. Esik deger etkisi yalmzca 0 < P(w;_1(B) <y) <1 arahginda
tanimlhidir. Aksi halde model dogrusal esbltiinlesme modeli olarak ifade edilmektedir.

Bu kisit r,>0 olmak iizere kirpma parametresi®® ile su sekilde tanimlanmaktadur:
o < P(we1(B) <y) <1l-m, (3.114)
Hata terimlerinin normal dagildigi varsayim: ile Denklem (3.113)’Gn En Cok

Olabilirlik yontemi ile tahmin edilmektedir. Benzerlik fonksiyonu, L, (A4;,4,,%2,8,v),
asagidaki sekildedir:

- g |Og|2| - %Z{LI ut (All A21 21 B! Y),Z—lut(Ala A21 Z! Bl Y) (3115)
Burada hata terimi:
us(Ar Az, Z,By) = Axe — AlXe1 (B)de (B, v) — AoXo1 (B)dac(By)  (3.116)

MLE tahmincileri benzerlik fonksiyonunu maksimize etmektedir. (3,y)’nin

sabit tutulmasi ile elde edilecek kisithh MLE tahmincileri:

ABY) = Sy X (B) X1 (B die(B ) (Ty Xeoy (B)Ax

(3.117)
(ﬁ)’du(ﬁn V)
A BY) = (S X (B) Xeea(B) doe(B 1)) (By Xeo1 (B)Ax G118
(B)'d2(B.7))
2By) =2t BB,y

(3.119)

16 Kirpma parametresi (trimming parameter) uygulamada m, = 0.05 olarak alinmaktadir.
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Burada A,(B,y) ve A,(B8,y); wee1(B) <y ve w,_,(B) >y alt drneklemleri
icin Ax,’nin EKK regresyonudur. Denklem (3.110) ve (3.113) birbiri igine yuvalanmig
modellerdir. A; = A, olmasi durumunda Denklem (3.113)’teki esik degerli model
Denklem (3.110)daki dogrusal esbittinlesme modeline doniismektedir.

Esik degerin test edilmesinde asagidaki hipotezler kullaniimaktadir:

Hy: Dogrusal esbUtinlesme (3.120)
H,:1ki rejimli esik degerli esbitinlesme (3.121)

Hansen ve Seo (2002)’de bu hipoezlerin test edilmesinde LM istatistiginin
kullanilmasinini 6nermislerdir. LM tipi testler kolay uygulanabilirdir. Ayrica olabilirlik
oram (LR) veya Wald tipi testlerin kisitsiz modelin parametrelerinin tahmininde bir
dagilim teorisi gerektirmektedir.’

Esbiitiinlesmenin var olup olmadig: test etmek icin iki farkli LM testi énerilmistir. Tlk
test istatistigi dogru esbuttnlesme vektorinin onsel olarak bilindigi durum igin su
sekilde ifade edilmektedir:

sup LM® = Sup,, < <y, LM(Bo,¥) (3.122)

Burada f, bilinen degeriyle, § sabit bir degere donusmektedir. Denklem
(3.122)’de belirli alt ve st sinirlar arasinda, B, ile birlikte test istatistiginin alabilecegi
en buyik deger ifade edilmektedir. Esbltunlesme vektorinin bilinmedigi durumda ise

test istatistigi asagidaki gibidir:
sup LM = Sup,, <<y, LM(B,v) (3.123)

Burada onemli bir nokta m, parametresi sifira yakin olmamalidir. Andrew
(1993) bu durumda testin giclnin azalacagini gostermis ve my,’in 0.05 ve 0.15
araliginda secilmesini 6nermistir. Son olarak Hansen ve Seo (2002) tarafindan 6nerilen
bootsrap yontemi ile asimptotik kritik degerleri 3000 tekrarli similasyon sonucu
hesaplanmistir (Hu ve Lin, 2008, s.2349).

7 Bu dagilimlar bilinmemektedir. Ancak kanitlanmamakla birlikte bu testlerin asimtotik olarak LM
testine esit olacag: distnllmektedir.
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3.5.4. Kapetonios, Shin ve Snell Esbutiinlesme Testi

Kapetonios, Shin ve Snell (2006) esbutunlestirici hatalarin duragan ve yumusak
gecis surecini izledigi bir esbutiinlesme testi tiretmislerdir. Gelistirilen testin iki islevsel
versiyonu mevcuttur. Birincisi  dogrusal olmayan hata dizeltme modeline
dayanmaktadir. Ikincisi ise dogrusal modellerde esbitiinlesme iliskisinin aranmasinda
kullanilan kalint: temelli testin dogrusal olmayan bir versiyonudur.

KSS (2006)’da dogrusal olmayan hata duzeltme modelini asagidaki gibi ifade

etmektedir:
Azy = af'zeq + g(B'z-1) + Zf:l [[Azy ; + ¢ t=1,...T (3.124)
Burada a(n xr), f(n xr), ve I;(n % n) olan parametre matrisleridir. g(.) ise
dogrusal olmayan fonksiyonu temsil etmektedir. Bu fonksiyon sifira esit oldugunda

Denklem (3.124) geleneksel dogrusal hata dizeltme modeline dondsecektir. z, =

(ys, x4)" seklinde ayrigtirildiginda Denklem (3.124) su sekilde yazilabilmektedir:
Azy = aup_y + g(ue—q) + X Ti Az + g t=1,...T (3.125)

Burada dizeltme parametresi vektorii a(n x 1) ve esbitlnlestirici vektor

B (k % 1) olmak (izere:
U = Ve — BaXe (3.126)

seklindedir. Burada bazi varsayimlar yapilmaktadir:
I.  Dogrusal olmayan g(.) fonksiyonu ustel yumusak gecis fonksiyonu (ESTR) ile
asagidaki gibi tamimlanmaktadir:

—60(ug-1-c)?

g(ue—1) = —pu;_qe (3.127)

Burada 8 > 0O olarak varsayilmaktadir ve c bir gecis parametresidir.
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ii.  z; = (v, x;)" ile benzer sekilde a = (¢, ay)’' ve ¢ = (v, @) olarak ayrilabilir.
O halde, a,, = ¢, = 0’dr.

ii.  x¢, 1(1) degiskenler (k boyutlu) vektori arasinda esbitiinlesme yoktur.

iv. ¢é<0

Uygulamada hata diizeltme mekanizmasinda dogrusal olmayan dizeltmenin
varligina izin veren farkli g(.) fonksiyonel bigimler bulunabilir. Ancak burada ESTR
modeline odaklaniimaktadir (Kapetanios, Shin ve Snell, 2006, s.283).

Bir sonraki asamada z, gibi hata terimleri de &, = (&, &y)" olarak
aynistirllmaktadir ve varyans matrisi £ = (‘;g zz;‘) seklindedir. €, ise asagidaki sekilde

ifade edilmektedir:
Eyt = Oy Zixxe + € (3.128)

Burada e;~IID(0,0Z), 0Z = 0yy — 0yxZxx Oxy V€ €, & ile korelasyonsuzdur.
Denklem (3.128) ve (3.127)'nin Denklem (3.125)’te yerine koyulmas: ve yukarida
verilen varsayimlar altinda Ay, i¢in kosullu tstel yumusak gecisli hata diizeltme modeli

ve Ax, i¢n marjinal vektor otoregresif (VAR) modeli asagidaki gibidir:

_ —0)2 ] 1
Ay = ¢upq + Yut—1(1 — e 0u-1=0) ) + w'Ax; + 2?:1 Y; Az, (3.129)
+et

Axy = XF Ty Aze_; + &y (3.130)

Burada ¢ =& —y, w =350,y Ve P =y, —w'Ty, ve I = (Vyi: Txi)' Ve
i=1,..,p’dir. Denklem (3.129) ile verilen cercevede dogrusal olmayan yumusak
gecisli hata diizeltme modeli ile farkl esbitiinlesme testleri uygulanabilmektedir. Engle
— Granger (1987)’de wverilen iki asamali kalintilarin duraganligina dayanan
esbitunlesme bunlardan biridir. Bu yaklagima gore ilk asamada g,.’in EKK tahmini olan
f, ile birlikte kahntilar (@i, = y, — B.x,) hesaplanmaktadir. ikinci asamada Denklem
(3.129)’de y’nin temel hipotezde tanimlanmamasindan dolay: birinci dereceden Taylor
acihmyla (alternatif hipotez altinda ¢ # O olmasina izin verilir) yardimci regresyon

denklemi olusturulur:
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Aye = 810;_q + 807y + 830 + w'Ax, + X7, ¥{ Az, + hata (3.131)

Bu model icin F testi asagidaki gibidir:

Fo = (SSRo=SSR1)/3
NEC ™ $SRo/(T-4-p) (3.132)

Burada SSR, Denklem (3.131)’un kalint1 kareler toplam: ve SSR,, §; = 6, =
63 = 0 kisitinin uygulanmasiyla elde edilen denklemin kalint: kareler toplamadar.

Degisme noktasi (c)’nin sifir olduguna dair teorik agiklamalardan dolay:
yardimci test regresyonuna kisit getirilebilmektedir. Kisitlanmig yardimci regresyon

modeli asagidaki gibidir:
AYt == 51ﬁt—1 + 52&?_1 + w,Axt + Z?zl 1,[){ AZt—i + hata (3133)

Uygun F istatistigi ise;

Fr = (SSRo=SSR1)/2
NEC ™ SSRo/(T-3-p) (3.134)

seklinde olacaktir. Kalint1 kareler toplami kisitsiz ve kisith model icin sirasiyla SSR,, ve
SSR; olacaktir. Son olarak ¢ = 0 varsayimi altinda Denklem (3.129) su sekilde ifade

edilir:
Ay, = 6031 + w'Ax, + XF_ ¢; Az,_; + hata (3.135)

Bu modelde esbitiinlesmenin olmadigin: ifade eden temel hipoteze (§ = 0) kars1
ESTR esbutlinlesmeyi ifade eden alternatif hipotez ¢ testi ile yapilmaktadir.
Denklem (3.126) deterministik bilesenleri icerecek sekilde bir sabit veya sabit ve

dogrusal zaman trendi eklenerek genisletilebilmektedir:

Ve = Qo + Brxe + Uy (3.136)

Ve = Ao + ast + frxe +u, (3.137)
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Denklem (3.137) ve (3.138), ortalamadan ve trendten arindirilmis olarak
sirasiyla asagidaki gibi ifade edilmistir:

yi = Bixi +ug (3.138)
yi = Bixd +uf (3.139)

Burada sirasiyla Fygc, Frgc, tnee Ve tyge Uygun istatistikler elde edilir. Tlk
olarak uygun kalintilar Denklem (3.138) veya (3.139)’dan elde edilir. Daha sonra ilgili
regresyon olusturulur. Buna gore asagida ortalamadan; ortalama ve trendten arindirilmis

modeller su sekildedir:

Ay; = 8,05 + 8,032, + 83052, + w'Ax; + YP b Az;_; + hata  (3.140)

Ayt = 81071 + 8,02 + 6303 + w'Axt + Y Yl Az + hata  (3.141)

Burada 1f =y; — Byx; ve 4f =y} —Byx{ olarak ifade edilir. Fygc
istatistikleri Denklem (3.140) ve (3.141)’e 6; = 6, = 63 = 0 kisitlarinin uygulanmasi
ile elde edilecek kisith ve kisitsiz regresyondan hesaplanan F degerleridir.

Fyec Fyec, tvec Ve tyge istatistiklerinin asimptotik kritik degerler ham veri,
ortalamadan arindirilmis ve trendten arindirilmis veri icin 50000 tekrarli similasyon

yardimiyla hesaplanmustir.

3.5.5. Dogrusal Olmayan Asimetrik Esbutinlesme Testi

Iktisadi olarak, iki degisken arasinda bir uzun donem dengesi ya da iliskisi varsa
bu degiskenler esbutlnlesiktir (Gujarati, 2004, s.822). Esbdttnlesme, iktisadi verilerin
ortak stokastik trendlere sahip olmasindan olusmaktadir. Esbitlnlesik zaman serilerinde
en azindan bir ortak trend bulunmaktadir (Stock ve Watson, 1988, 5.1097).

Iktisadi veriler soklara birlikte tepki verdiginde esbitiinlesik oldugu soylenir.
Ancak, bu veriler soklarin belirli bir tirtine birlikte tepki veriyorsa ne olur? Ornegin
bazi serilerin asagir yonli rijit oldugu bilinmektedir. Dolayisiyla bu seriler pozitif
soklara digerleriyle birlikte tepki verirken negatif soklara farkl tepkiler verebilmektedir
(Granger ve Yoon, 2002, s.4).
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Serilerin duragan olmayan bilesenleri arasindaki esbitiinlesme iliskisini
aciklamak igin Grange ve Yoon (2002)’de asagidaki iki rassal yurtylis modelini ele

almastar:
Xe= X1+ &= Xo+ Xieq & t=1,2,..., (3.142)
Yo=Y+ .= Yo+ i m t=12,., (3.143)

Burada X, ve Y, baslangi¢ degerlerini, ¢; ve n; sifir ortalama ile beyaz gurdlti
surecini ifade etmektedir. Denklem (3.142) ve (3.143)’teki hata terimleri, d bir esik

degeri gostermek Uzere asagidaki sekilde yeniden diizenlenmektedir:

g=¢ +¢&' —d (3.144)
m=mn; +nf —d (3.145)

g/ =max(g&,d) ve & =min(g;,d) olarak tanimlanmaktadir®. n; ve ny
benzer sekildedir. Yf_ e, Y, &/, Yi.n;ve Y. nY tamamin I(1) oldugu

varsayilmaktadir. Denklem (3.142) ve (3.143)’e yeni hata terimlerinin eklenmesi ile:

Xe= X1+ &= Xo+ i, 6 + i, 8 —dt (3.146)

Yo=Y+ 0= Yo+Xiyn +Xin —dt (3.147)

elde edilmektedir. d = O olara kabul edilir ve X, bir sabit olmak lzere X, = X, +

X} + X7 tanimlanmaktadir. Burada X} =Y &t ve X; =Xi e AXF =&t ve

AX; = &; esit olmaktadir. Pozitif ve negatif soklarin toplam ise:

Xicie” Xy ={X v} (3.148)

Tiaer Zianr={x; v} (3.149)

olarak ifade edilmektedir.

18 Genellikle £ = max( ¢, 0) ve &; = min( g, 0) olarak alinmaktadur.
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X ve Y’nin bilesenleri arasinda bir esbdtinlesme iliskisi varsa bu iliski sakh
esbutliinlesme (hidden cointegration) olarak ifade edilmektedir (Granger ve Yoon, 2002,
s.8).

3.5.5.1. Dogrusal Olmayan ARDL Modeli

Dogrusal olmayan ARDL model (NARDL) diger modelleme tekniklerine®
kiyasla asimetrik iliskileri ve esbitiinlesme iliskilerini modellemede énemli avantajlar
saglamaktadir (Apergis, 2015, s.952). Bu yontemle kiguk 6rneklemlerde esbitiinlesme
testlerinin performanslari daha yuksek olmalarinin yani sira hata dizeltme
mekanizmasinin varsayimlarinin genisletilerek daha fazla esneklik saglanmaktadir.
NARDL modeline temel olusturan asimetrik bir uzun dénem esbitinlesme modeli su

sekilde gosterilebilir:
Ye = Brat + Bag +u, (3.150)
Burada y; ve x;, I(1) olan degiskenlerdir. B* ve B~ asimetrik uzun dénem

parametrelerdir. x;” ve x; pozitif ve negatif degismelerin kismi toplam surecleri olmak

Uzere x, asagidaki sekilde ayristirilabilmektedir:
X = Xo + X7 +x; (3.151)
Pozitif ve negatif degismelerin kismi toplamlari:

xi = X', Axi = X%, max(Ax;, 0) (3.152)

x; = Niz1 Ax; = i, min(Ax;, 0) (3.153)

olarak hesaplanmaktadir. Kismi toplamlarin ayristirllmasina dayanarak asimetrik
esbitunlesmeyi modelleyen bu basit yaklasim dogrusal olmayan iliskiyi ortaya

koymaktadir.

9 Hata diizeltme modeli (HDM), esik degerli HDM, Markow-switching HDM ve yumusak gegisli HDM
vb.
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Schorderet (2003) dogrusal olarak esbitinlesik olmayan iki serinin
bilesenlerinin arasindaki dogrusal bir kombinasyonu su sekilde ifade etmektedir:

ze = Boyi + Boye +Bxt + Brxg (3.154)

z; geleneksel esbitiinlesme teorisine gére denge hatas: olarak
adlandiriimaktadir. x; ve y, duragan olmayan serileri, 8 # O olmak Uzere bir g’ =
(B By, B Br) vektori var ise asimetrik olarak eshitinlesiktir ve Denklem
(3.154)’deki {z,} duragan bir sirectir (Schorderet, 2003, s.3). B¢ = B5 Ve By = B{
olmasi durumunda Denklem (3.154)’(in 6zel bir hali olarak geleneksel dogrusal
(simetrik) esbuttinlesme denklemi elde edilmektedir (Shin, Yu ve Nimmo, 2014, s.286).

Asimetrik esbltunlesme modelinden hareketle NARDL(p, q) modeli asagidaki
sekilde ifade edilmektedir:

Ve = 2?:1 ¢th—j + Z?:O( 9j+,x;-—j 4 ej_’xt_—j) + & (3.155)

Burada x, = x, + x; + x; olarak tanimlanan (k x 1) boyutunda aciklayici
degiskenler vektort, ¢; otoregresif parametre, 9;' ve 6 asimetrik dagitilmig gecikme
parametreleri ve £,~11D(0, 62) gostermektedir.

Denklem (3.155)’te verilen NARDL(p,q) modeli hata diizeltme formunda

yeniden su sekilde yazilmaktadr:

li - - - -1
Ay, = pye—q + 0V x[y + 07 xy + X Ay, + X2 (0 Ax]j +
@; ' Axp_;) + &

=&y + S0 Vil + S (0 Ax + @7 Ax ) + & (3.156)

Burada yer alan parametreler acgik formda su sekildedir:

P:Z?ﬂd)]’_l’

j=1,...,p—1iginyj=— f:j+1¢i1
— V4 - =Vv4 -

6% = %00 07 = X0

pg = 6g,
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j=1,..,q+1icing/ = _Z?=j+1 6",

Po =0,

‘Pj_:_ ?=j+19'_ J=1..q9-1,

§e =y — B'xf — B7'x;  (dogrusal olmayan hata diizeltme terimi)

pt =—-0%/p, B~ = —6~/p (asimetrik uzun donem parametreleri)

Denklem (3.156)’daki kalintilar ve agiklayaci degiskenler arasinda sifirdan farkl
es zamanlt korelasyon olma ihtimaline kars1 Ax; i¢in veri yaratma sureci su sekilde

ifade edilmektedir:
Axe = X127 AjAxe_j + v, (3.157)

Burada X, (k x k) boyutlu pozitif tanimli kovaryans matrisi olmak Uzere

v.~I1ID(0, X,)’dir. & ise v, cinsinden asagidaki gibi yazilabilir:
& = w'v +e = w'(bx, — 2?2—11 AjDx,_;) + e, (3.158)

Denklem (3.158)’de e, olusturulan v, ile korelasyonsuzdur. Denklem (3.158)’in
Denklem (3.156)’da yerine koyulup yeniden duzenlenmesiyle asagidaki dogrusal
olmayan hata duizeltme modeli elde edilmektedir:

Ay = p§p—q1 + 25’;11 Yildye-j + Z?;i(ﬂfﬂx;—j + 1 Axg_ ;) + e (3.159)

Burada 1y = 05 +w, m; =65 +w ve j=1,..,q — 1 i¢in ;" = @] — w'A;

TT:

= @; —w'A;’dir. Denklem (3.159), uygun gecikme uzunlugunun secilmesiyle

modelin kahntilar1 otokorelasyondan arindirilacak ve duragan olmayan agiklayici
degiskenlerin zayif igselligi icin iyi bir dizeltme saglayacaktir. Modeldeki tim
paramereler dogrusal oldugu icin Denklem (3.159) EKK yodntemi ile tahmin
edilebilmektedir.
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3.5.5.2. Asimetrik Uzun Dénem Iliskisine Sinir Testi Yaklasim

Shin vd. (2014) NARDL hata dizeltme modeline dayanan asimetrik uzun dénem
iligkilerinin varhigini test etmek etmek igin iki test prosediri 6nermektedir. Denklem
(3.159), p =0 olmasi durumunda vyalnizca ilk farklari iceren bir regresyona
indirgenmektedir. Bu durum y; ile x{ ve x;‘nin dizey degerleri arasinda bir uzun
donem iliskisi olmadigin1 gostermektedir. Test siirecinde ilk olarak (Banerjee, Dolado
ve Mestre, (1998) 6nermis oldugu prosedire gore Denklem (3.159)’dap =0, p <0 ‘a
kars: test edilmesi t istatistigi (tgp),) ile mimkindir. Ikinci yol ise Pesaran vd, (2001)
tarafindan énerilen prosediiri takip ederek Denklem (3.159)’da p = 6* = 6~ = 0 kusiti
F testi (Fpgs) ile stnanmaktadir.

Pesaran vd, (2001) sinir testi yaklasimini kullanarak Fpgs icin Denklem (3.159)’un bes

farkli durumu ele alinmaktadir;

I.  Sabitsiz ve (dogrusal) trendsiz model

ii.  Kisith sabitli model

iii. Kisitsiz sabitli ve trendsiz model

iv. Kisitsiz sabitli ve kisith dogrusal trendli model

v. Kisitsiz sabitli ve kisitsiz dogrusal trendli model

Benzer sekilde tgpy, icin durum (i), (iii) ve (v) modelleri bulunmaktadir. Bu
durumlarin her biri i¢in uzun donem iliskisi icersindeki agiklayici degisken sayisina (k)

gore kritik deger sinirlar: tablolastirilmastir.

3.5.5.3. Asimetrik Dinamik Carpanlar

x; ve x; ‘deki birim degisimiyle ilgili asimetrik dinamik carpanlarin tiiretilmesi

icin asagida verilen ARDL modeli ele alinmigtir:
d(L)y, = 07 (L)xf + 6~ (L)x; + e, (3.160)

Burada ¢(L) =1 —YP 'Ll 67(L) = 20,671 ve 6-(L) = X7, 67 L\ "dir.
¢(L)’nin tersiyle Denklem (3.160)’in soldan carpilmasiyla asagidaki regresyon

denklemi elde edilmektedir.
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Ye = AT (L)xf + 27 (L)x; + [p(L)] e, (3.161)

Burada A*(L) = XjZo4) = L) 107(L) ve A(L)=CZA) =
¢(L)~16~(L)’dir. y, Uzerine x; ve x; ‘nin kiimulatif dinamik carpanlar: ise asagidaki

sekilde hesaplanmaktadir:

h OVt+j — Z?:O ﬂ.]+ h=012..

+
TS (3162)
— _wh 9t+j _ ©h - _
my, — jzo_ax; - Zj=0 Aj h = 0,1,2 (3 163)

Asimetrik dinamik carpanlarla ilgili fark edilmesi gereken bir nokta, g+ =

—0%/p, B~ = —6~/p asimetrik uzun dénem katsayilar: olmak izere h — oo giderken

mj, - ptve m; — B~ yaklasacaktir.
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BOLUM IV

TURKIYE’DE FISHER HIiPOTEZININ GECERLILIGININ DOGRUSAL
OLMAYAN ARDL YAKLASIMI IiLE SINANMASI

Enflasyon ile faiz orami arasindaki iliskiyi ifade eden Fisher hipotezinin
gegerliliginin sinanmasi ¢ok fazla uygulama alan: bulan bir konudur. Calismada 1973 -
2016 donemi arasinda Turkiye ekonomisinde Fisher hipotezinin gecerli olup olmadig:
dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL vyaklasim: ile test edilmektedir. Bu bélimde
oncelikle Fisher hipotezinin teorik cercevesinden bahsedilecek ve ardindan ampirik bir

uygulama ile Turkiye i¢in Fisher hipotezi test edilecektir..

4.1. Fisher Hipotezi

Fisher (1930) hipotezi beklenen enflasyon oran: ve reel faiz oraninin toplaminin
nominal faiz oranina esit oldugunu ifade etmektedir. Fisher, reel faiz oraninin
enflasyondan bagimsiz oldugunu beklenen enflasyon ve faiz orani arasinda birebir iliski
oldugunu soéylemektedir (Cooray, 2002, s.3). Fisher’a gore, uzun dénemde milli gelir
tam istihdam seviyesinde olacak ve bdylece enflasyon oranindaki bir artis tamamen
nominal faiz oranina yansiyacaktir (Turgutlu, 2004, s.55). Fisher hipotezinin
arastirilmasinda kullanilan nominal faiz oranlari ve enflasyon arasindaki iliski su
sekilde ifade edilmektedir:

iy =a+ fpny (4.1)

Burada i; nominal faiz orani, m{ t zamaninda beklenen enflasyonu ifade
etmektedir. f parametresinin bire esit olmas: Fisher hipotezinin giicli formda gecerli
oldugu anlamina gelmektedir. Tobin (1965)’te -sermayenin tek kaynaginin para ve
sermaye olsun- yiksek enflasyon olmas: durumunda para tutmanin alternatif maliyeti
artacagindan, iktisadi birimler tutulan para miktarin1 azaltacak ve sermaye stoklarin
artiracaktir. Bu durumda Olgege gore azalan getiri varsayimi altinda sermayenin
marjinal verimliligi daha disuk seviyeye gelmesiyle faiz oranlari dusecektir.
Dolayisiyla Tobin’in deyisiyle, f parametresi pozitif ve birden ki¢ik olmahdir. Bu

durum zayif Fisher hipotezini ifade etmektedir (Berument & Jelassi, 2002, p.1646).
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Fisher hipotezinin gecerli olmasi durumunda reel faiz oranlari herhangi bir
parasal sok ve enflasyondaki degisimden bagimsiz olmaktadir. Baska bir deyisle, Fisher
hipotezinin destekleyen kanitlarin bulunmas: para politikasinin nétr oldugunu, yani para
politikalarinin etkinsizligini gostermektedir. Ayn1 zamanda sabit bir faiz orani, varhik
fiyatlari, tasarruf ve yatirimlar (zerindeki etkisinden dolay: finansal piyasalardaki
yatinmcilar igin oldukca 6nemlidir (Ozcan ve Ari, 2015, p.271).

Ayrica Coskun, (2013) Fisher etkisinin varliginin, bir sok nedeniyle hedeflenen
enflasyondan sapmalar oldugunda, uygulanan politikalarin surddrdlebilirligi agisindan
ve Turkiye gibi fiyat istikrarin1 hedefleyen (lkelerde, nominal faiz orani, uzun dénem
enflasyon hedeflemesinde ara¢ olarak kullanilmasi bakimindan 6nemli oldugunu ifade

etmektedir.

4.2. Literatir Taramasi

Literatlirde Fisher Hipotezinin Turkiye’de gegerliligi farkli zaman dénemi ve
farkli tahmin yontemleriyle sinayan pek ¢ok ¢alisma bulunmaktadir.

Cakmak, Aksu ve Basar (2002) Engle —Granger esbiitiinlesme analiziyle Fisher
hipotezini Tirkiye icin analiz etmislerdir. Elde ettikleri bulgular sonucunda Fisher
etkisinin gecerli olmadig: sonucuna varmislardir.

Turgutlu, (2004) farkli yontem ve veri kullanildiginda farkli sonuclar elde
edilebilecegini gostermek amaciyla Fisher Hipotezi’ni Engle Granger ve parcal
esbutlinlesme testlerini kullanmistir. Bagimli degisken olarak ¢ aylhik vadeli mevduat
faiz oranint hem TUFE? hem de TEFE’den elde edilen enflasyon oraniyla her iki testi
de uyguladiginda oldukca farkli sonuclar elde etmistir. TUFE’ye dayali enflasyonu
kullanarak Engle granger testi sonuglarina gore Fisher hipotezi gecersizken, parcal
esbutlinlesme testinde gecerli bulunmaktadir. TEFE’ye dayali enflasyon kullanildiginda
ise her iki testte de Fisher Hipotezi desteklenmektedir.

Simsek ve Kadilar (2006), Johansen esbutunlesme testi ile yapmis olduklar
calismasinda vergi 6ncesi nominal faiz oranlar1 ve enflasyonun esbittnlesik olduguna
dair bulgular elde etmislerdir Ayrica ARDL sinir testi ile de ayni1 bulgular: elde etmisler
ve uzun donemli faiz oranlari ile enflasyon arasinda gugli bir iliski bulundugunu ifade

etmislerdir.

20 Calismada TUFE’nin kullanildig: veri dénemi 1978:04 — 2003:04, TEFE’nin kullanildig: kisimda ise
1984:04 — 2003:4 dénemi ele alinmstir.
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Berument, Ceylan ve Olgun (2007), 45 gelismekte olan ekonomi ve G7 Ulkeleri
icin Fisher hipotezini bir tir GARCH spesifikasyonu ile test etmislerdir. Turkiye ve
diger gelismekte olan tum dlkeler icin Fisher hipotezinin zayif formda gecerli oldugu
sonucuna ulagmiglardir.

Gul ve Acikalin (2008), Johansen Esbutiinlesme yontemi ile Fisher hipotezinin
varhigint arastirdiklar: ¢alismasinda uzun dénemli bir iliski bulmuslar ancak birebir bir
iligki elde edememislerdir.

Yilancit (2009), hem dogrusal esbutiinlesme testlerinden Engle — Granger, hem
de dogrusal olmayan yontemlerden biri olan KSS esbiitiinlesme yaklasimini kullanarak
Fisher hipotezinin gecerliligini test etmistir. Her iki test sonucunda da esbdtiinlesme
iligkisi bulunamamastir.

Bayat (2011), Turkiye’nin yasamis oldugu 2001 Krizi sonrast donem igin aylik
verilerle Fisher hipotezini dogrusal olmayan esbitinlesme yontemiyle analiz etmistir.
Analiz sonucunda nominal vadeli mevduat faiz oranlar1 ile enflasyon arasinda uzun
donemli dogrusal iliskiye dair bir bulgu elde edememistir.

Kose, Emirmahmutoglu ve Aksoy (2012), iki degiskenli tg¢ farklt model ile tek
kirilma ile esbitinlesme rankinin test edilmesine olanak saglayan bir yontem ile
Turkiye’de Fisher hipotezinin gecerliligini test etmislerdir. Yapilan analiz sonucunda
para politikasinin enflasyon beklentilerine bagl oldugunu, uzun dénem faiz oranlarinin
para politikasindan etkilendigini ve zayif formda Fisher hipotezinin gegerli oldugunu
bulmuslardr.

Arnsoy (2013), 1987:1 — 2010:3 donemine ait ceyreklik verilerle Fisher
hipotezini yapisal kirilmali esbitinlesme (Gregory — Hansen) ve zamanla degisen
parametreler (Time Varying Parameters) yontemleriyle incelemis ve zayif formda
gegerli oldugunu sonucuna varmstir.

Mercan (2013), ARDL sinir testi ile yapmis oldugu calismasinda enflasyon
oraninin nomainal faiz oranlarini kismen etkiledigi ancak birebir bir bir iliski olmadigi
sonucuna varmiglardir.

Lopcu, Coskun ve Degirmen (2013), ARDL sinir testi ve Gregory — Hansen
(GH) esbutiinlesme testi ile geleneksel Fisher ve vergi uyarlamali Fisher hipotezini
Turkiye icin 1990:01 — 2011:11 doénemini kapsayan verilerle test etmislerdir. ARDL
yontemiyle elde ettikleri bulgular her iki hipotezi de desteklemekte ancak vergi

uyarlamali Fisher etkisinde enflasyonun katsayisi azalma egilimi gostermektedir. GH
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esbutiinlesme bulgularina gére ise nominal faiz oranlari ve beklenen enflasyon
arasindaki gucli bir iliski saptanmastir.

Kiran (2013), dogrusal esbutiinlesme olarak Engle — Granger ve parcal
esbitunlesme olarak Robinson testini kullanarak Fisher hipotezini analiz etmis, her iki
yontemle de Fisher hipotezinin gecerli olduguna dair kanit bulmustur.

Guris, Guris, ve Un (2016), esik degerli esbiitinlesme ile ARDL yontemi
kullanarak Turkiye icin yapmis olduklar: ¢alismalarinda Fisher hipotezini destekleyen
bulgular elde etmislerdir.

Akinct ve Yilmaz (2016), Dinamik En Kigik Kareler (DOLS) yontemiyle
yapmis olduklari analizde Turkiye icin Fisher Hipotezi baglaminda enflasyon, faiz
orani, cari denge, dis bor¢ servisi, Gayri Safi Yurti¢i Tasarruf, déviz kuruve ekonomik
blylme degiskenlerini kullanmis ve genellestirilmis Fisher hipotezinin gecerli oldugu
sonucuna ulasmiglardir.

Kiglkaksoy ve Akalin (2017), OECD ilkeleri igin dinamik panel veri
yontemleriyle yapmis olduklar: ¢calismada zayif formda Fisher etkisinin gegerli oldugu
sonucuna varmiglardir. Ele aldiklar: Glkeler arasinda tam Fisher etkisinin saglandig: tek
tilke italya olarak bulunmustur.

Literatirde Fisher hipotezinin gecerliligini test eden calismalar Tablo 1’de

Ozetlenmektedir:

Tablo 1:
Fisher Hipotezinin gecerliligini test eden ¢al:gsmalar

Yazarlar Yontem Zaman Arahg Bulgu
Cakmak vd., (2002) Engle - Granger 1989:01 —2001:07 | Fisher Hipotezi
Gegerli Degil
Turgutlu, (2004) Engle — Granger, 1978:04 — 2003:04 EG (gecersiz)
Parcali Esbitinlesme | 1984:04 — 2003:4 Est')u?iE(r;\Tclelsme
(gecerli)
Simsek ve Kadilar Johansen 1987:01 — 2004:04 | Fisher Hipotezi
(2006) Esbltiinlesme, guclt formda
ARDL sinir testi gecerli
Berument vd, (2007) GARCH 1969:01 — 2004:08 Zayif Formda

1985:09 - 2004:07 gecerli
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Gul ve Acikalin
(2008)

Johansen
Esbitlinlesme

1990 - 2003

Zayif Formda
gecerli

Yilanci, (2009)

Engle — Granger,
KSS Esbutlinlesme

1989:01- 2008:01

Fisher Hipotezi
Gegerli Degil

Bayat, (2011) Hansen Seo 2002:01 — 2011:05 | Fisher Hipotezi
gegerli degil
Kose vd, (2012) Inoue Esbittinlesme 2002 - 2009 Zayif Formda

Testi Fisher Hipotezi
gecerli

Arisoy, (2013) Engle — Granger, 1987:01 — 2010:03 Zayif formda
Gregory — Hansen, gecerli

TVP

Mercan (2013) ARDL sinir testi 1992:01 - 2013:01 Zayif Formda
gecerli

Lopcu vd, (2013) ARDL sinir testi, 1990:01 — 2011:11 | Fisher Hipotezi
Gregory Hansen gecerli

Kiran, (2013) Engle — Granger, 1990:01 — 2010:03 | Fisher Hipotezi
Parcali Esbdttnlesme gecerli

Guris vd., (2016) Esik degerli 2003:01 - 2012:12 | Fisher Hipotezi
Esbitlinlesme gecerli

Akinci ve Yilmaz,

DOLS, Johansen

1980 - 2012

Genellestirilmis

(2016) Esbatinlesme Fisher Hipotezi
Gegerli

Kicikaksoy ve Durbin Hausman 1995:01 — 2014:04 Zayif Formda
Akalin (2017) Esbitiinlesme Testi gecerli

orani

4.3. Veri ve Analitik YOntem

Calismada dogrusal olmayan ARDL modelinden elde edilen tahminlerin

geleneksel ARDL yoéntemiyle elde edilenden farkina dikkat ¢ekmek igin oOncelikle

dogrusal ARDL yontemiyle bir uygulama yapilmaktadir. Uygulamada, nominal faiz

ile enflasyon arasindaki

iliskiyi

ifade eden Fisher

etkisinin  varlig

arastiriimaktadir. Rasyonel beklentiler hipotezinin dogru oldugu varsayimi altinda

Fisher hipotezinin gecerliliginin test edilmesi icin beklenen enflasyonun yerine
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genellikle gozlemlenen enflasyon serisi kullaniimaktadir (Rushdi, Kim, & Silvapulle,
2012, s.536). Nominal faiz oran: olarak yillik mevduat faiz orani (%), enflasyon oran:
olarak tlketici fiyat endeksinin bir onceki yila gore yuzde degisim oran1 alinmaktadir.
Her iki veri de Dinya Bankasi’nin veri tabanindan (World Development Indicators)
alinmis olup yillik bazdadir.

Pesaran vd. (2001) cercevesinde esbutiinlesme iliskisinin arastirildigi kisitsiz

hata diizeltme modeli asagidaki gibidir:

Afaiz, = ¢y + it + Wy faiz, 4 + Ty, enfe g + Zfz_ll Yibze_;+  (42)

w'Ax; + u,;

Burada z; deterministik bilesenleri, u.~IID olan bir stokastik sureci ifade
etmektedir. Modelde Schwarz bilgi kriteri dikkate alinarak hata terimlerinin
otokorelasyonsuz oldugu gecikme uzunlugu secilmektedir. Esbuttnlesme iliskisinin
sinanmasinda kullanilan hipotezler Denklem (2.58) ve Denklem (2.59)’daki kisitlarin
uygulanmasiyla kurulmaktadir. Buradan hesaplanan test istatistiginin dagilim: standart
olmadigindan standart F dagilimiyla karsilastirilmamaktadir. Kritik degerler Pesaran vd.
(2001) tarafindan hesaplanmistir. Kritik sinir degerleri aciklayici  degiskenlerin
tamaminin 1(0), (1) ya da karsilikli esbittnlesik olmasina gore mevcuttur. Hesaplanan
istatistigi kritik sinirlarin disina diserse agiklayici degiskenlerin bitinlesme dereceleri
bilinmeksizin esbitliinlesme hakkinda bir karara varilabilmektedir. Eger F istatistigi
kritik st sinirdan daha yuksekse esbutlinlesme olmadigini ifade eden temel hipotez
reddedilmektedir. Eger kritik alt simirdan daha kiglikse temel hipotez
reddedilememektedir (Narayan ve Smyth, 2005, s.469).

Esbitinlesme iligkisinin varhginin saptanmas: halinde ARDL modelindeki
degiskenlerin farkli gecikme uzunluguna sahip olmasina izin verilmektedir ve model
kisa ve uzun donem iliskiyi belirlemek icin yeniden tahmin edilmektedir (Lopcu,
Coskun ve Degirmen, 2013, s.8).

Son asamada uzun donem iliskiyi ifade eden modelden elde edilen hata terimleri
yardimiyla hata diizeltme modeli elde edilmektedir. Hata diizeltme modelinin negatif ve
anlamli olmas1 gerekmektedir. Hata dizeltme modelinde verilen farki alinmig

degiskenler kisa dénem dinamikler olarak ele alinmaktadir.
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Son zamanlarda gelistirilen asimetrik ARDL modeli iktisadi degiskenler
arasindaki kisa ve uzun donem asimetrilere odaklanarak dogrusal olmayan yapiyi
saptayan yeni bir yontemdir (Katrakilidis ve Trachanas, 2012, s.1066). Bu calismada

kullanilan modele uygun olarak asimetrik esbittinlesme regresyonu asagidaki gibidir:

faiz, = Btenf,t + B~ enf, + u, 4.3)

Burada f* ve B~ uzun dénem parametrelerdir.

enf, = enf, + enf,t +enf (4.4)

olmak lzere enf;* ve enf,”, enf,’deki pozitif ve negatif kismi toplam streclerini ifade

etmektedir asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

enfit = ¥f_ Aenfit = ¥¢_; max(Aenf;, 0) (4.5)

enf, = ¥5_; Aenf;” = Y., min(Aenf;,0) (4.6)

Denklem (4.2)’den hareketle olusturulan asimetrik hata diizeltme modeli:

Afaiz, = pfaiz,_4 + 0% enf,t | + 0 enf_, + Z?;ll vjAfaiz,_; +

_ _ _ 4.7
S9N} denft + o henf)) + & (47

Denklem (4.7)’de yer alan 8% = —pB* ve 6~ = —pB~ olup buradan uzun
donem parametreler hesaplanabilmektedir. Analizde oncelikle Denklem (4.7) EKK
yontemi ile tahmin edilmektedir. ikinci asamada degiskenler arasindaki uzun dénem
iliskiyi arastirmak icin Pesaran vd. (2001) tarafindan ©nerilen Fpgs testi
uygulanmaktadir. Burada temel hipotez p = 6+ = 6~ = 0 seklindedir. Temel hipotezin
reddedilmesi esbitiinlesmenin varligina isaret etmektedir. Alternatif olarak, (Banerjee et
al., 1998) tarafindan olusturulan tgp,, testi, temel hipotezde esbitiinlesmenin
olmadigint ifade etmektedir. Burada olusturulan temel hipotez p = 0 (esbutiinlesme

yoktur) karsi p < 0 seklindedir. tgp,, testinde alt ve Gst sinir olmak zere iki kritik sinir
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deger bulunmaktadir. Eger tgpy, istatistiginin ampirik degeri Gst sinirt asarsa temel
hipotez reddedilmekte, alt sinirin altinda ise reddedilememekte, sinirlarin arasinda ise
bir sonuca varilamamaktadir (Fousekis, Katrakilidis, & Trachanas, 2016, s.500).
Esbitlinlesme iliskisinin  bulunmasindan sonra Uguncu asamada tahmin edilen
parametrelerden uzun dénem katsayilar hesaplanmaktadir. Hesaplanan negatif ve pozitif
uzun donem katsayilarinin birbirine esit olup olmadigi test edilerek asimetrik
esbutiinlesmenin varhg: arastirllmaktadir. Ayni sekilde tahmin edilen kisa dénem
katsayilarinin da birbirine esitligi

bakilmaktadir.

test edilerek kisa donem asimetrik etkiye

Son asamada ise asimetrik kumdulatif dinamik carpanlar

hesaplanmaktadir.

4.4. Tahmin Sonuglar ve Degerlendirme

Pesaran vd. (2001) gelistirmis oldugu ARDL ile sinir testi yaklasim: modelde
yer alan degiskenlerin 1(0) ve I(1) olmalar: veya her ikisinin de 1(1) olmasi durumunda
uygulanabilmektedir. Ancak bu yontemin uygulanabilmesi icin modeldeki degiskenlerin
I(2) olmamalar1 gerekmektedir. Dolayisiyla modelde yer alan degiskenlerin 1(2) olup
olmadigindan emin olmak igin birim kok testleriyle duraganlik derecelerinin
arastiritimas: gerekmektedir (Ouattara, 2004, s.4) Asagida yaygin olarak kullanilan birim
kok testlerinden Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) testleri

sonuclarina yer verilmistir.

Tablo 2.
Birim Kok Testi Sonuglar:
ADEF Birim Kok Testi PP Birim Kok Testi
Sabitsiz & Sabitli Sabitli & Sabitsiz & | Sabitli Sabitli &
Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli
enf -1.1796 (0) | -1.9586 (0) -2.3954 (0) -1.0323 -1.8721 -2.2426
Aenf | -7.7791* (0) |-7.6847* (0) | -3.3277* (4) -7.9703* | -7.8677* | -8.5430*
faiz | -0.7303(0) | -1.5198 (0) & -1.1642 (1) -0.7184 | -15727 | -1.3458
Afaiz | -7.9524* (0) |-7.8588* (0) | -8.2656* (0) | -7.7899* | -7.7111* | -8.1273*

* ** ye *** girasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde anlamlilig: ifade etmektedir. d(enf), enf degiskeninin
birinci farkini gostermektedir. Parantez icindeki degerler AIC bilgi kriterine gore belirlenen gecikme
uzunlugudur. Burada trend ve sabitin anlamliligi sirasiyla ¢ ve ¢, testleri ile bakilmis ve her ikisi de
anlamli bulunamamstir.
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ADF birim kok testi bulgularina gore degiskenlerin diizey degerinde duragan
olmadigi gorulmektedir. Birinci farki alindiginda ise degiskenler duragan hale
gelmektedir. Benzer sonugclar PP testi ile de desteklenmektedir. Dolayisiyla her iki seri
de 1(2) olmadig: igin Pesaran vd. (2001) tarafindan onerilen sinir testi yaklagimiyla
esbutlinlesme iligkisi aragtirilabilmektedir. Bu ¢erceve olusturulan kisitsiz hata diizeltme
modeli asagidaki gibidir:

Afaizy = ¢y + pfaiz;_, + Oenflasyon,_; +yz; + Zfz_ll ciMfaiz,_; + (4.8)

q—-1
i—o MiAenflasyon,_; + e,

Burada z; deterministik bilesenleri, e,~IID olan bir stokastik sireci ifade
etmektedir. Modelde AIC ve BIC bilgi kriteri dikkate alinarak hata terimlerinin
otokorelasyonsuz oldugu gecikme uzunlugu secilmektedir. VAR modelinde hareketle
gecikme uzunluklari Akaike Bilgi Kriteri (AIC) yardimiyla belirlenmistir. Uygun
gecikme uzunlugu 1 olarak secilmis ve gecikmeler sabit tutularak esbitunlesme iliskisi
Pesaran vd. (2001)’in 6nermis oldugu F testi ile aragtirillmistir. Tablo 3a’da hesaplanan

F istatistigi ve alt ve Ust sinira ait tablo kritik degerleri verilmektedir:

Tablo 3.

ARDL Siner Testi ve Uzun Dénem Katsay:lar:

a
k F istatistigi Alt Sinir 1(0) Ust Siar 1(1)
1 3.7841 %10 %5 %1 %10 %5 %1
3.19 3.87 5.61 3.73 446 6.19
b
Degisken Katsayi Standart Hata  t- istatistigi [olasihk degeri]
enf 0.8864 0.2450 3.6168 [0.0009]
c 2.4048 11.8360 0.2031 [0.8401]
c
xiu (1) 0.0543 [0.8178]
12 (2) 0.4611 [0.8198]
X]ZB 2 1.9347 [0.3800]
x2pc(3) 5.0124 [0.1709]

Tabloda sinir testi icin verilen degerler sonlu érneklem 6zellikleri dikkate alinarak 43 gdzleme gore
hesaplanan kritik alt ve {st simr degerleridir. Tablonun ¢ panelinde 1. ve 2. dereceden LM
otokorelasyon testine, JB normallik testine ve Breusch Pagan Godfrey degisen varyans testine bakilmig
ve herhangi bir ekonometrik soruna rastlanmamastir.
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Tablo 3a’da verilen F istatistigi % 5 kritik Ust simirin altinda oldugu igin
esbutiinlesmenin olmadigini ifade eden temel hipotez reddedilememektedir. Ancak %
10 anlamhihk dizeyi dikkate alindiginda esbuttunlesme iliskisi bulunmaktadir.
Esbitlinlesme iligkisinin  saptanmasinin  ardindan gecikme uzunluklart serbest
birakilarak model yeniden tahmin edilmektedir. Uzun donemli model Tablo 3b’de
verilmistir. Pozitif ve negatif uzun donem katsayilarini esit kabul eden dogrusal ARDL
modelinde enflasyon degiskenine ait tahmin degeri 0.8864’dir. Burada enflasyondaki
%72 ’lik artis (azalis) karsisinda nominal faiz oranlar1 % 0.88 artmaktadir (azalmaktadir).
Goruldugu tzere dogrusal ARDL ile yapilan tahmin sonuglarinda enflasyondaki artis ve
azalisa karsihik nominal faiz oranlari simetrik bir sekilde tepki verecegi ifade
edilmektedir. Uzun dénem katsayis1 Fisher hipotezinin belirtildigi Uzere birebir iliskiyi
yansitmamaktadir. >*Mundell, (1963) enflasyonun refah etkisini azaltarak tasarruflar:
etkileyecegini ve bundan dolayr nominal faizlerle enflasyon arasindaki iliskinin daha
zayif gitkmasina neden olabilecegini ifade etmektedir. Sonug olarak ele alinan dénemde
Turkiye icin  dogrusal ARDL sonuglari  Fisher  Hipotezi  gecerliligini
desteklememektedir®®. Ancak uzun dénemde enflasyon oranindaki bir puanhk artisin
faiz oranlarinda 0.88 puanlik bir artisa neden olmasi beklenmektedir. Kisa donem

dinamikleri ise asagidaki hata duzeltme yardimiyla incelenmektedir:

Tablo 4.
Hata Dizeltme Modeli
Degisken Katsayi Standart Hata t- istatistigi [olasihk
degeri
Afaiz,_4 -0.2012 0.1338 -1.5032 [0.1410]
ecmy_q -0.2312 0.0635 -3.6399 [0.008]

Hata duzeltme katsayisinin istatistiksel olarak anlamli ve isaretinin negatif
olmasi sistemin dengeye yaklasacagi anlamina gelmektedir. Burada hata dizeltme
katsayisina bakilarak dengeden sapmanin bir donem sonra yaklasik % 23,12 azaldigi,
sokun yar1 donem émrnin ise yaklasik 3 oldugu sonucuna ulasiimaktadir.

Dogrusal olmayan birim kok ve esbitiinlesme yontemleri dogrusal yontemlere

gbre daha az sinirlayicidir. Dolayisiyla litaratirde dogrusal olmayan ydntemlerin

2! Katsayinin istatistiksel olarak 1’e esitligi test edilmis ancak anlamh bulunamamustur.
22 zayif formda Fisher hipotezinin gecerli oldugu séylenebilmektedir.
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kullanilmasi hizla artmaktadir. Calismanin bu béliminde Tirkiye’de Fisher hipotezinin
gecerliligi hem uzun hem kisa dénem dogrusal olmamanin esanli olarak analizine izin
veren NARDL yontemi ile test edilmektedir. Burada enflasyondaki pozitif ve negatif
degisimlerin nominal faiz oranlari GUzerindeki asimetrik iligki arastirilmaktadir.
Geleneksel yontemlerin aksine asimetrik etkileri dikkate alan bu yodntem son
zamanlarda oldukga ilgi ¢ekici olmaktadir.

Shin vd (2014) cercevesinde Fisher Hipotezinin analizi i¢in tahmin edilen
asimetrik hata dlzeltme modeli tahmin edilmis ve uzun dénem Kkatsayilar
hesaplanmistir.  Degiskenler arasinda esbitiinlesme iligkisinin test edilmesinde
kullanilan tgp), Ve Fpgs test istatistikleri ve katsayilara iliskin tahmin sonuclart Tablo

5’te 6zetlenmektedir:

Tablo 5.
NARDL S:n:r Testi ve Uzun Dénem Katsay:lar:

a
Degisken Katsayi Standart Hata t- istatistigi [olasihk
degeri]
faiz,_4 -0.7778 0.1507 -5.1589 [0.000]
enfit, 0.7175 0.1565 4.5840 [0.000]
enfi_, 0.2975 0.1131 2.6292 [0.013]
trend -1.9788 0.6519 -3.0352 [0.005]
Denf; 0.5141 0.1686 3.0492 [0.005]
Afaiz;_, 0.2744 0.1353 2.0283 [0.050]
Afaiz;_5 0.3185 0.1393 2.2867 [0.029]
c 3.9050 4.3340 0.9010 [0.374]
b
Long+ =09224 L,y =0.3824
s.h. (0.0782) (0.1274)
c
R? = 0.5056 R? =0.3975 Xiu 1.8060 [0.1887]
tgpm = —5.1589 [0.0000] X75(2) 1.6296 [0.4427]
Fpgs = 9.0064 [0.0002] x&er(3) 0.7900 [0.6009]

W, = 24.1009 [0.0000]

Burada, "A" ilgili degiskenin ilk farkini; [.] olasilik degerini; L., s+ V& Len~ Uzun dénem katsayilars;
Xim, Xjs Ve xfgr Siasiyla otokorelasyon, normallik ve degisen varyans testleri icin test istastistigini
ifade etmektedir.



77

Tablo 5c incelendiginde temel hipotezde esbitiinlesme olmadigini ifade eden
tegpm Ve Fpgs testlerinin %1 anlamhilik dizeyinde reddedildigi gorilmektedir.
Dolayisiyla her iki teste gore asimetrik esbutinlesme iliskisi bulunmaktadir. Asimetrik
esbutlinlesmenin varhiginin bulunmasinin ardindan pozitif ve negatif uzun donem
parametrelerinin birbirine esit olup olmadigi Wald testi ile sitnanmaktadir. Burada temel
hipotez Ly s+ = Lens- seklindedir. Hesaplanan W istastigi %1 anlamhilik dizeyinde
reddedilmektedir. Tablo 5b ‘de asimetrik hata duzeltme modelinden elde edilen pozitif
ve negatif uzun dénem katsayilar ise sirasiyla 0.9224 ve 0.3824 olarak hesaplanmstir.
Bu durumda enflasyondaki %1 artisa karsilik nominal faiz oranlart % 0.92 artarken,
enflasyondaki %1 azalisa karsihik % 0.38 azalmaktadir. Uzun dénem katsayilarinin
standart hatalar hesaplanmis ve given araliklart olusturulmustur. Uzun doénem
katsayilara iliskin %95 giiven duzeyinde olusturulan glven araliklari Tablo 6 ile

verilmektedir:

Tablo 6.

Uzun Dénem Katsay:lara fliskin Giiven Aral:klar:

Alt sinir Ust Sinir
Long+ 0.7753 1.0806
Lens- 0.1249 0.6401

Tablo 6’da enflasyondaki pozitif degisimin uzun donem parametresine ait
%95’lik giiven araligina bakildiginda alt sinir ve Ust simir degerleri arasinda “1”
degerinin icerildigi gorulmektedir. Dolayisiyla enflasyondaki pozitif degisimlerin
nominal faiz oranlarini birebir etkiledigi % 95 given dizeyinde sdylenebilmektedir.
Ancak enflasyondaki negatif degisime bakildiginda “1” degeri icerilmemektedir. Klasik
gorus dikkate alindiginda paranin stper yansizligi gercevesinde hane halki tiiketiminin
reel servetten etkilenmemesi gerekmektedir. Ancak reel balans etkisinden dolay:
enflasyondaki dusustn reel para balanslarini artirmas: sonucu tuketimin artarak IS
egrisinin saga kaymasina ve sonu¢ olarak reel faiz oranlarinin artmasina neden
olacaktir. Dolayiyla enflasyondaki negatif degisimin nominal faiz oranlarinda pozitif
degisimlerden daha az dusmesinin sebebi reel balans etkisinin varligindan

kaynaklaniyor olabilecegi dustntilmektedir.
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BOLUM V

SONUC

5.1. Sonug

Iktisadi teorilerin modellenmesi ve test edilmesinde her gecen giin yeni
ekonometrik teknikler kullanilmaktadir. Bu teknikleri kullanarak iktisadi analizlerin
yapilmasiyla daha gercekgi sonuclar elde edilmektedir.

Iktisat teorisinde pek cok iktisadi degiskenin asimetrik davramslar sergilemesi
beklenen bir durumdur. Dolayisiyla iktisadi degiskenler arasindaki iligkilerin dogru bir
sekilde modellenmesi dogrusal olmayan yontemlerin kullaniimasiyla mimkin olacag:
distinilmektedir.

Bu calismada dogrusal ve dogrusal olmayan birim kok ve esbitiinlesme
yontemleri agiklanmaya calisilmistir. Dogrusal olmayan yontemler arasinda NARDL
yontemi kisa ve uzun donem asimetrik davranisin modellenmesine izin vermesi,
degiskenlerin aynm1 dereceden bdtunlesik olmasina gerek olmamas: gibi avantajlar
bulunmaktadir. Calismanin son kisminda Turkiye igin Fisher hipotezi gecerliligi
NARDL yontemi ile test edilmistir. Elde edilen bulgular sonucunda Fisher hipotezinin
gecerli oldugu fakat teoride bahsedildigi lzere beklenen enflasyon ve nominal faiz
oranlar1 arasindaki tahmin edilen katsayr 1’e esit citkmamistir. Ancak giiven araliklar
hesaplandiginda dogrusal ARDL modelinde %95 guven dizeyinde enflasyonun
katsayisinin glven sinirlar: igerisinde 1 degerinin icerildigi gorulmektedir. Dogrusal
olmayan ARDL modeline ait uzun dénem Kkatsayilara iliskin given araliklarinda ise
enflasyondaki pozitif degisimlere ait guven smnirlarinda 1 degeri icerilirken
enflasyondaki negatif degisimlerde icerilmemektedir. Bu sonug enflasyon pozitif yonde
degisirken Fisher Hipotezi gegerliyken, negatif yonde degisirken gecerli olmadigi
anlamina gelmektedir.

Iktisadi biyiime, istihdam ve fiyat istikrarinin saglanmas: icin TCMB para
politikas: araclarint kullanarak bir takim kararlar almaktadir. Alinan kararlar ve
uygulanan para politikalar1 enflasyon hedeflerine ulasmakta énemli bir unsurdur.
Dolayisiyla uygulanan politikalarin etkinliginin bilinmesi ve 6lg¢tilmesi ve buna gore
hareket edilmesi gerekmektedir.

Beklenen enflasyon ile nominal faiz oranlar: arasindaki uzun dénemde birebir

iligkiyi ifade eden Fisher hipotezi gegerli ise para politikas: reel faiz oranlar: Gizerinde
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herhangi bir etkiye sahip olmayacaktir. Bu durumda, beklenen enflasyonda meydana
gelecek herhangi bir degisiklik, reel faiz oranin1 degistirmeden nominal faiz oranindaki
bir degisiklik ile dengelenmektedir (Nusair, 2008, s.282).

Sonug olarak enflasyon oranindaki pozitif degismeler nominal faiz oranini
negatif degismelerden daha etkili olmaktadir. Elde edilen bulgulara gére Turkiye’de
Fisher hipotezi enflasyondaki pozitif degisimlere bakildiginda gicli, negatif
degisimlere bakildiginda zayif formda gecerlidir. Dolayisiyla dogrusal olmayan ARDL
modeli geleneksel modellerin simetri varsayimina karsilik enflasyondaki asimetrik
davranisin ortaya koyulmasinda kullanilmistir. Bu baglamda iktisadi degiskenlerin
ekonometrik olarak modellenmesinde hem dinamik iliskileri hem de asimetrik

davranislar: dikkate alan NARDL yonteminin kullanilmas: 6nerilmektedir.
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