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OZET

Clive W. Granger’in (1969) literatire kazandirdigt nedensellik kavrami,
baslangigta iki zaman serisi arasindaki iligkileri sinamak i¢in tanimlanmistir. Ancak,
ikiden fazla degisken i¢in testin nasil uygulanacagi dogrudan ele alinmamistir. Eichler
(2005) tarafindan gelistirilen Grafiksel Granger nedensellik modellerinde, Granger
nedensellik kavrami ikiden buyik sayida degisken igin genisletilmistir. Granger
nedensellik testi icin literatiirde yararlanilan algoritmalarin ¢ogu bir istatistiksel
anlamlilik testine dayanmaktadir. Modele alinan degisken sayisinin yeterince biyiik
olmasi, Granger nedensellik testlerinin  hesaplanmasinda  blyuk  sorunlar
olugturabilmektedir. Lozano vd. (2009), Granger nedensellik yontemleri i¢in herhangi
bir zaman serisinin gecikmeli degerleri arasinda grup yapisinin uygun bir sekilde
formiile edilmesinin ¢ok onemli oldugunu vurgulamiglardir. Bahadori ve Liu (2013) ise
Granger nedensellik yaklagiminin, yetersiz sayida gozlemin verildigi yitksek boyutlu bir
veri seti i¢in tutarli sonuglar veremeyebilecegini belirtmislerdir. Granger nedensellik
testlerinde yasanan bu gibi sorunlara ¢oziim getirmek amaciyla cesitli cezal

tahmincilere dayali Granger nedensellik yaklagimlart gelistirilmigtir.

Literatirde cezali tahmincilere dayali Granger nedensellik yontemlerinin iktisadi
degiskenler baglaminda uygulamalar1 yok denecek azdir. Bu ¢aligmada zaman serisi ve
panel veri olmak tizere iki farkli iktisadi veri grubu cezali tahmincilere dayali Granger
nedensellik yaklagimlariyla incelenmigtir. Zaman serileri baglaminda, Turkiye’de kamu
i¢ borglart ile bazi temel makroekonomik gostergeler arasindaki iligki analiz edilmistir.
Panel veri baglaminda ise gelismekte olan 30 iilkede ekonomik biiyime, enerji tiikketimi,

dis ticaret dengesi ve finansal gelisme arasindaki iligki aragtirilmigtir.

Anahtar Kelimeler: LASSO Granger, Elastik net Granger, Copula Granger, Kesik
LASSO
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ABSTRACT

The concept of causality introduced by Clive W. Granger (1969) into the
literature was initially defined to test the relationship between the two time series.
However, how to apply the test for more than two variables was not directly addressed.
In graphical Granger causality models developed by Eichler (2005), the concept of
Granger causality is extended for more than two number of variables. Most of the
algorithms used in the literature for the Granger causality test are based on a statistical
significance test. The fact that the number of variables included in the model is
sufficiently large may pose major problems in the calculation of Granger causality tests.
Lozano et al. (2009) emphasizes that it is very important for Granger causality methods
to formulate the group structure appropriately among lagged values of any time series.
Bahadori and Liu (2013) stated that the Granger causality approach may not provide
consistent results for a high-dimensional data set with insufficient number observations.
In order to solve such problems in Granger causality tests, Granger causality approaches

based on various penalized estimators are developed.

In the literature, the applications of Granger causality approaches based on
various penalized estimators in the context of economic variables are almost non-
existent. In this study, two different economic data groups in the context of time series
and panel data are examined with Granger causality approaches based on wvarious
penalized estimators. In the context of time series, the relationship between goverment
domestic debts and some basic macroeconomic indicators in Turkey is analyzed. In the
context of panel data, the relationship between economic growth, energy consumption,
foreign trade balance and financial development in 30 developing countries are

investigated.

Keywords: LASSO Granger, Elastic net Granger, Copula Granger, Truncating LASSO
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GIRIS

Zaman serileri arasindaki nedenselllik iligkilerini incelemek i¢in literattirde birgok
yontem gelistirilmistir. Bu yontemlerin arasinda, Granger nedensellik yaklagimi
sadeligi, saglamlig1 ve genisletilebilirligi bakimindan bir¢ok alanda biiyik basarilar
saglamigtir. Granger nedensellik yaklagimi, bir¢ok degiskenin bulundugu karmasik
sistemlerde degiskenler arasindaki nedensel iligkiler hakkinda ¢ikarim yapmak ve
iligkilerin yonlerini saptamak i¢in kullanilmaktadir. Clive W. Granger’in (1969)
literatire kazandirdigi bu nedensellik testi iktisat, ekonometri, iklim bilimleri, tip,
pozitif bilimler, mihendislik, vb. bir ¢ok alanda siklikla kullanilmaktadir. Bu yaklagimi
(Granger, 1969), baslangigta bir ¢ift zaman serisi verisine sahip degisken igin
tanimlanmigtir. Ancak, bu yaklagimda ikiden fazla degisken grubuna testin nasil

uygulanacagi sorusu dogrudan ele alinmamigtir. Tanim olarak, stokastik bir ¥, degiskeni
stokastik olan bagka bir X, degiskeninin gecikmeli degerleriyle birlikte kullanildig
modelde gecikmeli degerlerinin  kullamilmadigi modele gore daha iyi tahmin
edilebiliyorsa X, degiskeni, . degiskeninin Granger nedenidir bigiminde ifade edilir.
Burada incelenen degiskenlerin birim kok icermemesi gerekmektedir.

Degiskenler arasindaki Granger nedensellik iligkisinin varligini tespit amaciyla

asagidaki vektor otoregresif modeli (VAR) (Liitkepohl, 2005) tahmin edilmektedir.

yZ v
Y =24+ Zain—i + Z:Bz‘XH +uy, (1)
i=l i=1
r ?
X, =2+ 251')(14 + Z‘ginfi Ty, (2)

i=1 i=1

X,’in Y ’nin Granger nedeni olup olmadigini aragtirmak amaciyla istatistiksel

anlamliliklar1 sinanan sifir hipotezi ( /) ve altenatif hipotezi ( /1,) asagidaki gibi

tanimlanmaktadir.
H,: B =0; X,, ¥’nin Granger nedeni degildir,

H, :B #0; X,, ¥’ nin Granger nedenidir.



Burada, sifir hipotezi reddedildiginde X, ’in, Y ’nin Granger nedeni oldugu ifade

edilmektedir. Hipotezlerin istatistiksel olarak sinanmasinda ise Wald testi gibi

istatistiksel testler kullanilmaktadir.

Zaman verisine sahip iki stokastik degisken arasinda dort farkli Granger
nedensellik sonucu ortaya ¢ikabilmektedir:

I.  Denklem (1)’deki gecikmeli X, degiskenlerinden en az bir tanesinin katsayisi
sifirdan farkliysa, X,, ¥ ’nin Granger nedenidir.

II.  Denklem (2)’deki gecikmeli Y, degiskenlerinden en az bir tanesinin katsayisi
sifirdan farkliysa, Y., X, ’nin Granger nedenidir.

III.  Denklem (1)’deki gecikmeli X, degiskenlerinden en az bir tanesinin katsayisi

sifirdan farkliysa ve Denklem (2)’deki gecikmeli ¥ degiskenlerinden en az bir

tanesinin katsayist sifirdan farkliysa X, ile Y, arasinda arasinda karsiliklt bir

Granger nedensellik iligkisi vardir

IV. 1 ve II numarali onciillerdeki sonuglar gergeklesmezse X, ile ¥ degiskenleri

arasinda bir Granger nedensellik iligkisi s6z konusu degildir.

Eichler'in (2005) yaptig1 calismada, Granger nedensellik kavramini grafiksel
modellerle birlestirmislerdir. Bu sayede son zamanlarda grafiksel Granger nedensellik
modelleri, zaman serisi veri analizlerini igeren bir¢cok alanda biiyilk 6nem kazanmugtir.
Grafiksel Granger modellerinde, iki degisken arasindaki etkilesimi inceleyen Granger

nedensellik kavrami p adet degisken i¢in genisletilmistir (Bahadour ve Liu, 2013).
X' = (xf ,x;,...,x;)' t zamani boyunca verilen p adet zaman serisinin vektor kiimesi
oldugunu kabul edelim. Bu takdirde, Grafiksel Granger nedensellik modeli asagidaki
gibi tanimlanmaktadir.

X =KX+ KX+ KX " 3)

Burada, K'.K*,.. . K" p -boyutlu vektorleri ve #' hata hata terimi vektorlerini
gostermektedir. Denklem (3), bir Directed Acyclic Graph (DAG) (Yonlendirilmis
Asiklik Grafik) modeli olarak distinilebilir (Arnold vd., 2007). G:<V,E> DAG



grafigi icin, V birer dugim kabul edilen X1,X 2,...,X T zaman serilerinin kimesini
gostermektedir. E ise grafikte yer alan digumler arasindaki kenarlarin kiimesini temsil

etmektedir. v (xj,xt E sirali ikilisi igin (xj,xt) ikilisi xj ’den xt ’ye dogru olmak
Uzere xj ve xtdigimleri arasinda bir kenarin oldugunu gostermektedir. Yani, E ,
KxK2.,Ktlpxp boyutlu komsuluk matrisini ifade etmektedir.

Denklem (3)’de verilen grafiksel modelde farkli zaman serileri arasindaki

nedensel iliskiler, DAG’lar ile temsil edilebilir. Kji bagimsiz degisken katsayisi
istatistiksel olarak anlamli ise xj serisi xt serisinin Granger nedenidir denilmektedir.

Dolayisiyla, grafiksel Granger modelde, xj  x* biciminde olmak Uzere, xj ve xt

arasinda yonlendirilmis bir kenarin mevcut oldugu anlamina gelmektedir (Arnold vd.,
2007).

Degiskenler arasindaki Granger nedensellik iliskisini saptamak igin literatlirde
yararlanilan algoritmalarin c¢odu bir istatistiksel anlamlilik testine dayanmaktadir.

Modele alinan degisken sayisi p ’nin yeterince biyik olmasi, Granger nedensellik

testinin hesaplanmasinda buylk sorunlar olusturmaktadir. Bu sorunlara ¢6zim getirmek
amaciyla Arnold vd. (2007) Grafiksel Granger nedensellik modellerini LASSO

tahmincisi ile tahmin etmektedir. Lozano vd. (2009), Grafiksel Granger nedensellik

yontemleri icin herhangi bir |xt} zaman serisi kendisinin gecikmeli serileri arasinda

grup vyapisinin uygun sekilde formile edilmesinin ¢ok ©6nemli olduguna vurgu
yapmaktadir. Bu nedenle Lozano vd. (2009), degiskenler icerisindeki grup bilgisini
dikkate alarak ve grup LASSO (Yuan ve Lin, 2006; Zhao vd., 2009) regresyon
yontemlerini Grafiksel Granger modellerine uygulayarak gruplandiriimis grafiksel
Granger nedensellik yéntemini gelistirmislerdir. Bahadori ve Liu (2013) ise Granger
nedenselligin, yetersiz sayida g6zlemin verildigi yuksek boyutlu bir veri seti icin tutarli
sonuclar veremeyebilecegini belirtmislerdir. Bu nedenle Bahadori ve Liu (2013),
LASSO ceza terimini yeniden diizenleyerek yari-parametrik bir yaklasim olan LASSO

copula Granger nedensellik modelini gelistirmislerdir.

Aciklayici degiskenler arasinda ¢ok yiliksek korelasyonlarin olmasi durumunda,

elastik net tahmincisi diger yanli tahmincilere goére daha iyi bir performans



gostermektedir. LASSO tahmincisinin kararsiz oldugu durumlarda ise elastik net
tahmincisi kullanilarak bu sorunlar giderilebilmektedir. Bu bilgiler 1g1ginda Furgan ve
Siyal (2016), dogrusal ve dogrusal olmayan yilksek boyutlu verilerin Granger
nedensellik analizleri i¢in elastik net yanli tahmincisini copula Granger nedensellik
(Bahadori ve Liu, 2013) yontemine uygulamuslardir. Boylece, elastik net copula
Granger nedensellik yOntemini literatiire kazandirmiglardir. Lozano wvd. (2009)
tarafindan gelistirilen gruplandirilmig grafiksel Granger nedensellik yontemine gore

X, Y ’yi etkiliyorsa, bu etkinin yoni ve buyukligi bilinmemektedir. Bu sorunlara

¢ozim olarak, Shojaie ve Michailidis (2010a), grafiksel Granger nedensellik
modellerinin tahmini i¢in grup LASSO tahmincisi yerine gelistirdikleri “kesik LASSO
(truncating LASSQO)” tahmincisinin kullanilmasini énermisglerdir. Shojaie ve Michailidis
(2010a) tarafindan gelistirilen bu yontem, panel veriye sahip degiskenler arasindaki

Granger nedensellik sinamalarini gergeklegtirebilmektedir.

Bu c¢alismada, cezali tahmincilere dayali Granger nedensellik yontemleri
araciliglyla zaman serisi verilerine ve panel verilere sahip iktisadi degiskenler
arasindaki iligkiler incelenmistir. Literatirde bu testler araciligiyla iktisadi degiskenler
arasindaki iligkileri inceleyen c¢aligmalar yok denecek azdir. Caligmada hem zaman
serisi verilerin hem de panel verilerin analizi i¢in cezali tahmincilere dayali Granger
nedensellik yontemlerinden yararlanilmigtir. Bu ¢aligma ti¢ ana bolimden olugmaktadir.
Caligmanin birinci bolumiinde, Granger nedensellik modellerinin tahminlerinde
kullamlan norm-tabanli cezali tahminciler hakkinda bilgi verilmektedir. Ikinci
bolimunde, cezali tahmincilere dayali Granger nedensellik yontemleri anlatilmaktadir.
Ugiincii boliimiinde ise zaman serisi ve panel veri olmak tizere iki farkli iktisadi veri
grubu cezali tahmincilere dayali Granger nedensellik testlerinden yararlanarak

incelenmigtir.



1. NORM-TABANLI CEZALI TAHMINCILER

Siradan en kiigiik kareler (SEK) yontemi, istatistiksel olarak anlamli ya da
anlamsiz olmasina bakilmaksizin « regresyon katsayilarini sifirdan farkli olarak tahmin
etmektedir. Ayrica SEK tahmincisi, yiksek ¢oklu dogrusal baglanti probleminin oldugu
verilerde ve agiklayict degisken sayisinin yeterince fazla oldugu regresyon modellerinde
yiksek varyansli tahminler tiretmektedir. Bu durum da katsay1 tahminlerinin tam olarak
bulunmasint gi¢glestirmektedir. Diger yandan, SEK tahmincisi gozlem sayisinin
aciklayici degisken sayisindan yeterince biyikk oldugu yuksek-boyutlu verilerde ise
coziimleme saglayamamaktadir. SEK gibi klasik tahmincilerle ¢ozilemeyen yiiksek-
boyutlu regresyon problemleri cezali tahminciler yardimiyla ¢ozilebilmektedir.
Tibshirani (1996), ¢oklu dogrusal baglant1 probleminin oldugu regresyonlarda, cezali

tahmincilerin SEK tahmincisine gore daha basarili sonuglar verdigini ileri siirmektedir.

LASSO ceza terimi (Tibshirani, 1996) veya /,-norma gore diizenlenmis LASSO

ceza terimleri kullanilarak, « regresyon katsayilarinin sifira dogru kigiilmesi
saglanmaktadir. Buna ilaveten, bazi katsay1 tahminleri sifir olarak hesaplanabilmektedir.
Bu sayede, bagimli degisken tizerinde anlamli etkisi olmayan bagimsiz degiskenler
modelden dislanip anlamli etkisi olan bagimsiz degiskenlerle regresyon modeli tahmin

edilmektedir.

Literatirde modele alinacak degiskenler ig¢in bircok uygun degisken segme
yontemi bulunmaktadir. 1996 yilinda Robert Tibshirani tarafindan gelistirilen LASSO
yontemi ise parametre tahminlerinin yani sira modele alinacak uygun degisken
seciminde de kullanilmaktadir. Bu yontem hem modele alinan uygun degisken se¢imini
hem de katsayr tahminlerini ayni anda gerceklestirerek en kugiik kareler (EKK) gibi
klasik yontemlere ustiinlik saglamaktadir. Dolayisiyla bu yontem, uygun modelin

seciminde de kullanilabilmektedir. /, -norm ceza terimine dayali LASSO yontemi,

ismini Least Absolute Shrinkage and Selection Operator’iin bag harflerinden almaktadir.



1.1. Coklu Dogrusal Regresyon Modeli

Bagimli degiskendeki degismelerin iki veya daha fazla agiklayict degisken
tarafindan aciklanan modele ¢oklu regresyon modeli ad1 verilmektedir. Bu modelin
fonksiyonel sekli dogrusal ise bu model ¢oklu dogrusal regresyon modeli olarak
adlandirilmaktadir.

Y bagimli degisken ve X, x,. .. X, aciklayict degiskenler olmak izere p

.....

degiskenli anakiitle ¢oklu dogrusal regresyon modeli,
VY=o, +0,X, +a Xy +..+a, X, +u, (1.1

seklinde ifade edilmektedir. Burada #, modelin hata terimini gostermekte olup rassal

bir degiskendir ve ortalama bagimli degisken Y tzerinde meydana gelen degisimin

agiklanamayan kismint ifade etmektedir. «,a,,c;,...,a, modelin bilinmeyen

parametreleri olup i=1,2,...,n i¢in n gozlemli bir 6rneklemden tahmin edilmektedir.
Orneklem ¢oklu dogrusal regresyon modeli ise asagidaki gibi ifade edilmektedir:
Yi=d +a, X, +a. X, +..+a, X, +i, (1.2)

Burada @,,a,,d;,...,d,, sirasiyla, ¢oklu dogrusal regresyon modelinin katsayilar1 olan
a,, 0,0, nin tahmin edicileridir. ¢, sabit terim, &,,d;,...,d, ise modelin kismi

egim katsayilaridir.

1.1.1. Coklu Dogrusal Regresyon Modellerinin Matrislerle Gosterimi

n tane gozlemden olusan p degiskenli 6rneklemin dogrusal regresyon modelinin

matrissel gosterimi asagidaki gibi tanimlanabilir:
Y=Xa+u (1.3)

Denklem (1.3)’de yer alan matris ve vektorler,



Y Q 1 X, X, - Xpl u,
e R B e B R I e
n _1nx1 ap px1 l in XS" Xpn up nx1

olarak tanimlanmaktadir. Burada, ¥ bagimli degiskeni ve u hata terimi birer nxI

boyutlu situn vektoridir. X, X,,X;,.., X, agiklayict degiskenlerinin her birinin »
tane gozlemini gosteren nx p boyutlu bir matristir. X matrisinin birinci stiitunundaki

I’ler sabit terimi, o bilinmeyen parametreler «,«,,a;,...,a, ’mn px1 boyutlu stitun

vektortni gostermektedir. /| ise nxn boyutlu bir birim matrisi temsil etmektedir.

1.2. Siradan En Kiiciik Kareler Tahmini

p aciklayici degiskenli bir 6rneklemin ¢oklu dogrusal regresyon modeli,
Y =d +a, X, +a. X, +.. +a, X, +i, (1.4)
bigiminde tanimlanmaktadir. Denklem (1.4)’den ! ’nin beklenen degeri,
E()=a, +a, X, +a, X, +..+a,X, (1.5)

olacaktir. Denklem (1.4) ve Denklem (1.5)’deki fonksiyonlar matris formunda soyle

yazilabilir:
Y=Xa+u (1.6)
E(Y)=X& (1.7)
a ‘nin SEK tahmin edicileri, Y, ile £(Y,) arasindaki farkin kareler toplamina esit
olan Zn: i’ kalinti kareler toplaminin (KK T) en kiigiikklenmesiyle bulunmaktadir.

i=1

(1.8)



t
2

n
Burada, Zﬁf ‘min  matris gosterimi 7% bigimindedir. #' , # ’nin transpozesini

i=1

gostermektedir. Denklem (1.6)’dan @ asagidaki bulunabilir:

u=Y-Xa

Buradan,
i'n=(Y-Xa&) (¥ -Xq)
=Y'Y-28'X'Y + @' X' X& (1.9)

olacaktir. En kiigiikleme islemi i¢in #'% nin @ siitun vektoriine gore kismi tiirevi

alindiktan sonra sifira esitlenirse,
X'Xd =X'Y (1.10)
elde edilir. Denklem (1.10)’dan,
a = (xx) x v
(pxD)  (pxp) (pxn)nxl)

(1.11)

bulunur. @ SEK tahmin edicisinin beklenen degeri ise agsagidaki gibi bulunmaktadir.

E@)=(X'X) X'E(Xa+u)
=(X'X) X' Xa+ Eu)
=a (1.12)

Burada SEK’in varsayimi geregince £(u#)=0 ’dir. Ayrica E(d)=a oldugundan
& (SEK), o 'min sapmasiz bir tahmin edicisidir. Denklem (1.12)’den £ (&) —o degeri

kolayca bulunabilir. £(&)—a degerine & nin sapmas: denilmektedir.
a (SEK ) tahmin edicisinin varyans-kovaryansi ise asagidaki gibidir:
var-cov(a) :(72()(’)()71 (1.13)

. C -1
& (SEK ) tahmin edicileri, o ortalama ve o’ (X ‘X ) varyansla normal dagilima

uymaktadir. Bunu asagidaki gibi gosterebiliriz:



G(SEK)~N(a, o> (X'X)") (1.14)

Uygulamalarda genellikle anakiitle varyanst (o°) bilinmediginden dolay1

orneklem varyanst (¢°) ile tahmin yapilmaktadir. &7 ise asagidaki gibi elde

edilmektedir:

atn (Y-Xa) (r-xa)
n—p_ n—p

~2
c =

(1.15)

Gauss Markov teoremi geregince, klasik dogrusal regresyonun varsayimlarinin

saglandigini kabul edelim. Buna ilaveten, her bir ¢, parametresi « siitun vektoriiniin

birer elemant olsun. Bu takdirde, her bir ¢, parametresi i¢in « (SEK ) tahmin edicisi,

dogrusal ve sapmasiz tahmin edicilere gore en kigiik varyansli tahmin edicidir. Yani,

a (SEK) tahmin edicisi DESTE’dir. Dolayisiyla « (SEK) tahmin edicilerin etkin
olduklar1 ve bundan daha kuigtik varyansli bagka tahmin edicilerin olmadig1 sdylenebilir.
Yani i=12,.,p agiklayici degisken sayisi verildiginde @, 'nin herhangi bir ¢,

dogrusal sapmasiz tahmin edicisi i¢in asagidaki esitsizlik saglanmaktadir:
var(a(SEK)) < var(&,) (1.16)

Denklem (1.6)’da yer alan X matrisi tam rankli olmadiginda, « tahmin edicilerinin
coziimleri tek olmamaktadir. Dolayisiyla, KKT yi en kiicik yapan EKK tahmin
edicisinden baska tahmin ediciler de bulunabilmektedir. Diger yandan, X matrisinin
elemanlar1 arasinda tam ¢oklu dogrusallik problemi oldugunda, « 'nin EKK tahmin
edicilerinin ¢éztimleri belirsiz olup bunlarin varyanslari da sonsuz olmaktadir. Eger tam
olmayan fakat ¢ok yiksek bir ¢oklu dogrusal baglanti sorunu varsa, SEK tahmin
edicileri DESTE olmalarina ragmen, yuksek varyans ve kovaryans tahminleri
uretmektedir. Yuksek varyans ve kovaryans tahminlerin bulunmasi ise bilinmeyen
parametrelerin kesin tahminlerini zorlagtirmaktadir. Ayrica SEK tahmin edicilerinin
varyanslarinin biiyimesi, given araliklari ¢ok genis olma egiliminde olup temel
hipotezin kolayca kabul edilmesine neden olmaktadir. Ote yandan, bir veya daha fazla
katsayinin ¢ istatistik degerinin istatistiksel olarak anlamsiz olmasina yol a¢gmaktadir

(Guyjarati ve Porter, 2012).



1.3. Ortalama Kare Hata

Ortalama Kare Hata (OKH), herhangi iki tahmin edicinin karsilagtiriimasinda
kullanilabilen bir olgiittir. Tahmin edicilerin karsilagtirilmasinda, OKH degerini en

kiigiik hesaplayan tahmin edicinin daha iyi oldugu savunulmaktadir.

&, a anakiitle parametresinin herhangi bir tahmin edicisini gostermek tizere, &

tahmincisinin OKH degeri asagidaki bigcimde hesaplanmaktadir:
OKH (a)=Var(a )+ (sapma)’ (1.17)

Denklem (1.17)’deki birinci terim ¢ ’nin varyansini, ikinci terim ise & ‘nin sapma

miktarini gostermektedir.

1.4. LASSO Regresyon Yontemi

Tibshirani (1996) bu yontemi, Breiman’in (1993) calismasindan hareketle

geligtirmigtir. LASSO yontemi, Z|06k| bigimindeki /, -norm ceza terimini igeren bir
k

cezall regresyon yontemi olarak kabul edilmektedir. Bu ceza terimi sayesinde regresyon
katsayilarinin sifira dogru kugilmesi saglanmaktadir. Hatta bu katsayillardan bir

tanesinin veya daha fazlasinin tahminleri sifir olabilmektedir.

LASSO tahmin yontemi, hem regresyon katsay:r tahminlerini hem de modele
alinacak uygun degiskenlerin se¢imini ayni anda gercgeklestirmektedir. Bu bakimdan,
LASSO, en ¢ok benzerlik veya EKK gibi standart istatistiksel tahmin yontemlerine
ustinlik saglamaktadir. Bu sebeble LASSO regresyon yontemi, bilinmeyen
parametreleri tahmin etmenin yaninda uygun model se¢im kriteri olarak da
kullanilabilmektedir. Gozlem sayisinin  agiklayici  degisken sayisindan biyik
veya agiklayict degiskenler arasinda yiksek korelasyonlarin olmasi durumlarinda,
tahmin performanst bakimindan ridge tahmincisine kiyasla LASSO’nun daha basarili

oldugu gozlemlenmistir (Zou ve Hastie, 2005).
LASSO tahmin edicisi, Z|05k|£t kosulu altinda, KKT’yi en kiigiik yapmaya
k

caligmaktadir. Bu yontemde, modele alinacak bitin bagimsiz degiskenler
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standartlastiriimaktadir. Yani bu degiskenlerin ortalamasi sifir ve varyanst 1 olacak

sekilde verilerine dontstiirme yapilmaktadir.

A

k=12,..., p aciklayic1 degiskenleri igin, & :(0?1,052,...,0?k)l olmak iizere, (é,o?)

parametrelerinin LASSO’nun tahmin denklemi,

k i=1

2
Z|05k| <tkosulu ile, (é,o?) = argmin{i[yi -6 —Zakx,a.j } (1.18)
k

bi¢iminde tanimlanmaktadir. Denklem (1.18)’deki 7>0 parametresi, katsayi

tahminlerinin buzilme miktarini diizenleyen ayarlama (tuning) parametresidir. Tim

>0 degerleri igin, QA=? olarak kabul edilmektedir. Ayrica burada, y =0

varsayildigindan 8 parametresi ihmal edilebilmektedir.

Denklem (1.18)’de @, (SEK), , ’larin SEK tahmincileri ve £, =Y |&, (SEK)|

k
oldugunu kabul edelim. Bu takdirde, 7 <7, ise Denklem (1.18)’deki LASSO’nun

tahmin denklemi asagidaki probleme denk olmaktadir:

N 2

& (LASSO) = argmin {Z(J@ —Zakx,a.j +AY] ‘ak‘} (1.19)
i=1 k k

Denklem (1.19)’da yer alan A parametresi negatif olmayan degerler almaktadir.

Bu parametre, katsay1 tahminlerinin buizillme miktarini ayarlamaktadir ve ayarlama

parametresi olarak isimlendirilmektedir. Denklem (1.19)’daki Z‘ak‘ terimine ise L, -
k

norm ceza terimi adi verilmektedir. Eger, A =0 olursa LASSO tahmin denkleminin

sonuglart ile SEK tahmin denkleminin sonuglari birbirlerine esit olmaktadir. Yani,

a(LASSO) = a(SEK) olmaktadir.

A LASSO parametresi, katsay1 tahminlerinin bizilme miktarini ayarladigindan
katsay1r tahminleri tzerindeki 6nemigok buyuktir. Bu ylzden, Literatiirdeki bir¢ok
caligmada, uygun A ‘nin se¢imiyle ilgili ¢aligmalarda bir¢gok teknik ve algoritmadan
yaralanilmigtir. Bu tekniklerden bazilari sunlardir: k-kez Capraz Dogrulama (k-fold
Cross Validation) ve Genellestirilmis Capraz Dogrulama (Generalized Cross-

Validation) (GCV), En Kugtik Agili Regresyon (Least Angle Regression, LARS)
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algoritmasi (Efron vd., 2004), Cekim (Shooting) algoritmasi (Fu, 1998) ve Koordinat
inis algoritmasi (The Coordinate Descent) algoritmasi (Friedman vd., 2007) gibi
algoritmalar X ’nin bulunmasi ve LASSO parametre tahminlerinin ¢dzumi igin
gelistirilen algoritmalardan bazilaridir.  Literatirde, k-kez Capraz Dogrulama
yontemindeki k’nin secimiyle ilgili resmi bir kriter yoktur. Genellikle, k sayisi 3 veya

3’den buyulk bir tam sayi olarak sec¢ilmektedir.

Sekil 2.1. LASSO Regresyon Katsayl Tahminlerinin Geometrik Gosterimi

Sekil 2.1’de gorildigu gibi LASSO tahmin edicisi, katsayr tahmin degerlerini
sifira dogru bizmektedir. Bir veya daha fazla katsayinin tahminleri sifir bile

olabilmektedir.

1.5. Uyarlanmis LASSO Regresyon Ydntemi

Meinshausen ve Buhlmann (2004) bazi kosullar altinda LASSO regresyon ydnteminin
ayni anda hem uygun alt model (subset model) seciminde hem de tutarli degiskenlerin
seciminde basarili sonuglari verdigini gostermislerdir. Ancak bazi ¢alismalarda, LASSO
tahmincisinin bazi durumlarda uygun alt model ve degisken seciminde tutarhi sonuglar
veremedigi yoninde elestirilere de rastlaniimaktadir. Fan ve Li (2001) yaptiklari
calismada, LASSO tahmincisinin blyuk katsayilar icin yanh tahminler verdigini 6ne
surmektedir. Zou (2006) ise LASSO (Tibshirani, 1996) tahmincisinin bazi durumlarda

katsayr tahminlerinde ve degisken secimlerinde tutarli sonuglar vermeyebilecegi
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elestirileri 1s1ginda, uyarlanmig LASSO (adaptive LASSO) tahmincisini literatiire
kazandirmigtir. Bu tahminci, LASSO’nun yeni bir versiyonudur. Zou (2006), L, -norm
(Tibshirani, 1996) ceza terimine uyarlanmig agirliklar uygulamistir. Gelistirilen
uyarlanmig L, -norm ceza teriminin kullanilmasiyla birlikte, farkli katsayilara farkli

agirliklar uygulanmaktadir. Bu tahminci, LASSO tahmincisine kiyasla, sifir katsayilar
icin nispeten daha buytk bir ceza, sifirdan farkli katsayilar i¢in ise daha kiigik bir ceza
uygulamaktadir. Bu sayede, tahminlerin yanliliginin azaltilmasi ve LASSO’ya kiyasla
degisken se¢im dogrulugunun iyilegtirilmesi amag¢lanmaktadir (Huang vd., 2008). Wang
vd. (2007) ile Zou (2006) uyarlanmig LASSO tahmincisinin, katsayir tahmini ve
degisken segimlerinde LASSO tahmincisine gore genellikle daha tutarli sonuglar
verdigini o6ne siirmektedirler. Chatterjee ve Lahiri (2011), Wilms vd. (2016) tarafindan
yapilan ¢aligmalarda ise uyarlanmig LASSO tahmincisinin tutarli oldugu ifade
edilmektedir. Wilms vd.’nin (2016) yaptiklar1 ¢aligmada da, uyarlanmig LASSO testinin
istatistiksel anlamlilik testlerine gore ve yiksek boyutlu verilerde standart Wald test

istatistigine gore daha gigli oldugunu vurgulanmaistir.

w agirliklandirma vektoria i¢in agirliklandirilmis LASSO regresyonun tahmin

denklemi asagidaki gibi verilmektedir (Zou, 2006):

’ 2
Y- Z X &y
=l

r
argmin +AD W, ey | (1.20)
@ k=1
Burada, agirliklar veriye bagli olarak sec¢ilmektedir.
¢*, a ‘nn \/; tutarli bir tahmincisi olsun. £ =12,..., p bagimsiz degisken

*n) ) ) t . .
sayisi igin, o ™ = (o? v a” .,ak()) oldugunu kabul edelim. Bu takdirde Zou (2006),

1 Uy 5.

. . 1
6>0 ve y=1 i¢in w agurliklandirma vektorinin W =———— olarak alinmasim
a(SEK)|

1

onermektedir. Hastie vd. (2009) ise w agirliklandirma vektorinin w = —————
a (RIDGE)|

olarak alinmasimni onermektedir. Dolayisiyla, uyarlanmig LASSO yonteminin tahmin

denklemi asagida gosterildigi gibi diizenlenebilir:
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’ 2
Y- Z X e
=

. y4
a™® =arg min + 2, > W, oy (1.21)
a k=1

Denklem (1.20), bir dis biikey problemidir. Bu probleminin ¢ozilmesiyle birlikte
a ‘nin ¢ ™ uyarlanmig LASSO tahmin edicileri bulunmaktadir. Bu problemin ¢ézimi
LARS algoritmasi (Efron vd., 2004) ve negatif olmayan garotte gibi ¢oziim teknikleri
yardimiyla saglanabilmektedir (Zou, 2006). Negatif olmayan garotte, uygun degisken

seciminde kullanilan bir tekniktir.

Zou (20006), uyarlanmig LASSO ¢ ™™ tahminlerinin sifirdan farkli bilesenleri igin

kovaryans matrisini asagidaki gibi formule etmektedir:
-1 ~ -1
AEm) 2 T 2 *(n) T T 5 *(n)
cov(@) =0 (XT.X,. +2, 2 (0)) XX, (XX +2, T (A7)

Yukaridaki formiilde, eger o° bilinmiyorsa tam modelin (full model) tahmini

sonucunda elde edilen ¢° *nin kullanilmas: o6nerilmektedir. Eger tahmin edilen

~ *(1’1) —

degiskenlerin katsayr tahmini ¢, ™ =0 ise bunlarin tahmin edilecek olan standart

hatalar1 da sifira esit olacaktir.

Uyarlanmig LASSO tahmin denkleminin ¢6ziimii i¢in dizenlenen LARS
algoritmasi asagida verilmistir (Zou, 2006).

1.5.1. Uyarlanmis LASSO i¢in LARS Algoritmasi

l ok -x A Kk

i k=12,.,picin, W, =——— x =" ve & =w,q," tanimlanir,
o, (SEK)

2 ~

Wy

ii. Biutun A ’ler i¢in asagidaki LASSO tahmin denklemi ¢oziimlenir,

2

o = arg min y—zxk o || + ﬂnZ‘dk‘ . Burada, ﬂkZWk ‘ak’ = ﬂkZ‘ak‘
o k=1 k=1 k=1 k=1
olarak tanimlanmigtir.

~ *(1’1) _ A ek

. k=12,..,pi¢in, a ™ =q, /w, elde edilir.
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1.6. Grup LASSO Regresyon Yontemi

Siirekli ve ayn1 zamanda kategorik agiklayict degigskenlerin (faktorlerin) mevcut
oldugu dogrusal regresyon problemlerinde, LASSO yontemi butin faktorler yerine
bireysel kukla degiskenlerini se¢mektedir. Bu tarz problemlerde, LASSO ¢ozimleri
tatmin edici olmamaktadir. LASSO yontemi, bir kategorik agiklayici degiskenin farkli
seceneklerinin sec¢ilmesine bagli olarak farkli ¢oziimler Gretmektedir. Dolayisiyla, Grup

LASSO yontemi (Yuan ve Lin, 2006), LASSO (Tibshirani, 1996) ceza terimini yeniden

G
diizenleyerek bu problemlerin tistesinden gelmektedir. ZH'BIQHZ grup LASSO ceza
g=1

terimi, [, -norm ve L,-norm tipindeki ceza terimleri arasinda bir ara deger olarak kabul

edilmektedir. Gelistirilen grup LASSO yontemi bir parametre grubu iginde bir seyreklik
olusturmamaktadir. Yani bir parametre grubu sifirdan farkliysa, parametrelerin timi

sifir olmayacaktir (Friedman vd., 2010).

Grup LASSO yonteminin tahmin denklemi asagidaki gibi tanimlanmaktadir:
~ ° 2 G
B, =argmin {IIY ~xpl,+2 |8 ”2} (122)
B g=1

Burada g=1,2,...,G olmak tzere, I  degiskenlerin g-inci gruba ait oldugunu ifade

etmektedir. Grup LASSO, degismez (gruplar halinde) ve ortogonal doniigiimler altinda,
degisken secimlerini grup diizeyinde yapmaktadir (Yuan ve Lin, 2006). Denklem
(1.22)’nin ¢oziimi, LARS algoritmasi, negatif olmayan garotte ve genellestirilmig

capraz dogrulama gibi teknikler kullanilarak saglanmaktadir.

1.7. Elastik net Regresyon Yontemi

Bu yontem, LASSO yontemine benzer olarak uygun degisken secimini ve
parametre tahminlerini ayni anda yapmaktadir. Zou ve Hastie (2005) yaptiklar
simiilasyon c¢aligmalari ve gercek veri ornekleri tizerinden gelistirdikleri elastik net
tahmincisinin katsayilarin tahmini bakimindan LASSO ile ridge tahmincilerine gore

genellikle daha basarili sonuglar verdigini savunmaktadir.
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LASSO bir¢ok durumda basar1 sonuglar vermesine ragmen bazi sinirlamalart da

barindirmaktadir. Asagidaki ti¢ senaryoyu digiinelim (Zou ve Hastie, 2005):

1.

ii.

iil.

p>n iken, digbukey optimizasyon problemlerin dogasi geregi, LASSO
degiskenleri modelden dislamadan 6nce en ¢ok » adet degisken se¢mektedir.
Bu durum, degisken se¢me yontemi igin sinirlayict bir 6zellik olarak
gorunmektedir.

Degisken ikilileri arasinda ¢ok yiksek korelasyonlarinoldugu bir grup degisken
varsa, LASSO tahmincisi bu gruptan sadece bir degiskeni se¢gme egilimindedir
ve hangi degiskenin secilecegi dnemli degildir.

n<p iken, bagimsiz degiskenler arasinda yiksek korelasyon varsa,

LASSO’nun tahmin performansinin ridge’den daha iyi oldugu gézlemlenmistir

(Tibshirani, 1996).

p>n iken ve p adet grup degisken varsa, LASSO yontemi p adet gruptan en

fazla n adet degisken secebilmekte (Efron vd., 2004) ve gruplama bilgisini ortaya

koyma yeteneginden yoksun oldugundan ideal bir yontem degildir (Zou ve Hastie,

2005). Elastik net LASSO tahmincisi, yukaridaki senaryolarda vurgulanan LASSO

tahmincisinin sorunlarini dizeltebilmektedir (Zou ve Hastie, 2005).

Elastik net LASSO’ya benzer olarak hem degisken secimlerini hem de

katsayilarda buziilmeleri ayn1 zamanda yapmaktadir. Ayrica bu tahminci, LASSO’dan

farkli olarak, iligkili degisken gruplarini da secebilmektedir. Zou ve Hastie (2005)

n<p veya p>n iken, elastik net tahmincisinin LASSO tahmincisinden daha ustiin bir

tahmin performansi gosterdigini belirtmiglerdir.

1.7.1. Naif Elastik net

p adet bagimsiz degiskeninin herbirinin » gozleme sahip oldugunu varsayalim.

y:(yl,yz,...,yn)l bagimli degiskenler matrisi ve x, :(x X X )l , J=L2,..,p

bagimsiz degiskenleri igin X:(x1

15 V2o Ny

S p‘) model matrisi oldugunu kabul edelim.

> Xy

Sabit negatif olmayan A ve A, parametreleri igin, naif elastik net tahmin denklemi

asagidaki gibi tanimlanmaktadir (Zou ve Hastie, 2005):
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L(y, A Ay) =y = XB[ + 4 B[ +4,|B] (1.23)

Burada,
2 2 2
"B‘ - Z'BJ ?
j=l
P
"3’1 :Z;"BJ‘
=

olarak tanimlanmaktadir. Denklem (1.23)’de yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenlerin

timu standartlastirilmis degiskenlerdir. Diger taraftan, Denklem (1.23)’deki ikinci terim
L, -norm ceza terimi, tigiinct terim ise L, -norm ceza terimi olarak adlandirilmaktadir.

2’2

A+

olarak tanimlanirsa, Denklem (1.22)’deki B ‘nin ¢6zimi agagidaki

denklemin ¢6ziimiine denk olmaktadir:

Bazi ¢’ler igin (l—a)‘ﬁ‘l +a‘ﬁ‘2 <t kosulu ile, ,é =arg rnin‘y—X,B‘2 (1.24)
B

Denklem (1.24) deki (l—a)‘ﬁ‘lJra‘ﬁ‘z terimine elastik net ceza terimi

denilmektedir. Bu ceza terimi LASSO (/, -norm) ve ridge (L, -norm) ceza terimlerinin

birlesiminden elde edilmistir. Denklem (1.24), o =0 iken LASSO regresyon, « =1

iken ridge regresyon tahmin denklemine esit olmaktadir.

Zou ve Hastie (2005) naif elastik net problemini etkin bir sekilde ¢dzmek igin bir
yontem gelistirmislerdir. Model matrisi ortogonal oldugunda naif elastik net

probleminin ¢o6ziimii asagidaki gibidir:

B(SEK)-2,12)

Bl. (naif elastik net) = ( T
_l’_

: sgn(Bi (SEK)) (1.25)

Burada, B(SEK):XTy ve z, pozitif kisimlar1 ifade etmektedir. Ridge regresyon

probleminin ¢ozillmesiyle A, , LASSO regresyon probleminin ¢oziilmesi ile de A,

tahminleri elde edilmektedir:
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Bridge) = —fff’f))

. (LASSO) = ( B(SEK)| -2, /2)+ sen (. (SEK))

1.7.2. Elastik net

Verilen veri seti (y,X) ve (4,4,) ceza terimi katsayilari igin, (y*,X*)

agirliklandirilmig veri setinin,

; el X x y
X('Hp)xp:(l—i_ﬂz) \/ZI ’ y(ﬂﬂv):(o]'

bi¢ciminde tanimlandigint kabul edelim. Bu takdirde, bir (y*,X*)aglrhklandlrllmls veri

seti i¢in, asagidaki elastik net problemi LASSO problemine benzer bigimde

¢Oziulmektedir:

A

ke

(1.26)

1

f' =argminly’ -X'g'[ +
;

Dizeltilmis elastik net tahmincileri ( B(elaslik net) ) asagidaki gibi tammlanmaktadir:

B(elastik net) = /(l + A, )B* (1.27)
Denklem (1.27)den f(naif elastik net)=(1/[(1+ A, ))B" yazlmaktadir. Buradan,

ﬁ (elastik net) = (1 +4, ) ﬁ (naif elastik net) (1.28)

elde edilir. Dolayisiyla elastik net katsayisi, yeniden olgeklendirilmis naif elastik net

katsayisina esittir.
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2. CEZALI TAHMINCILERE DAYALI GRANGER NEDENSELLIK
YONTEMLERI

Degiskenler arasindaki nedensel iligkileri sinamak igin literatiirde birgok yontem
geligtirilmigtir. Bu yaklagim, zaman serisi verisine sahip iki degisken arasindaki iligki
icin tanimlanmistir. Bu bolumde, cezali tahmincilere dayali Granger nedensellik testleri
anlatilmigtir. Bu testler, ikiden fazla degisken arasindaki nedensel iligkilerini

arastirmada kullanilabilmektedir.

2.1. LASSO Granger Nedensellik Yontemi

Zaman serileri arasindaki nedensellik iligkilerini incelemek i¢in literatiirde birgok
yontem gelistirilmigtir. Bunlarin igerisinde Granger nedensellik yaklagimi sadeligi,
saglamligi ve genisletilebilirligi bakimindan bir¢ok alanda biiyiik basarilar saglamigtir.
Son zamanlarda Granger nedensellik yontemine dayali grafiksel modelleme, zaman
serisi veri analizlerini igeren bir¢cok alanda biyiikk 6nem kazanmigtir. Diger taraftan,
zamansal seriler arasindaki Granger nedensellik iligkisini saptamak igin literatiirde
yararlanilan algoritmalarin ¢ogu bir istatistiksel anlamlilik testine (Wald testi gibi)
dayanmaktadir. Degisken sayisi p’nin yeterince biyilk olmasi durumu ise Granger
nedensellik testinin hesaplanmasinda buyiik sorunlar olusturmaktadir. Bu sorunlara
¢oziim getirmesi amaciyla Arnold vd. (2007), LASSO Granger nedensellik (LASSO
GN) yontemini literatiire kazandirmiglardir. Bu yontemin dogruluk ve 6lgeklenebilirlik
acisindan Ustin performans gosterdigi ifade edilmistir. LASSO GN yontemi, ikili
anlamlilik testleriyle karsilastirildiginda hem hesaplama zorluklarini énemli derecede
azaltmaktadir hem de testin tutarlilig1 hakkinda giizel teorik ozellikler de saglamaktadir

(Bahadori ve Liu, 2013).

LASSO GN yonteminde, bir nedensel ag yapisint belirlemek i¢in komsuluk
secimine karsilik gelen degisken se¢imini yapmak biyik onem arz etmektedir.
Herhangi bir 6zelligin komsu oldugu degiskenleri segmek i¢in ise regresyon modelleri
kullanilabilmektedir. Bu amagla, dogrusal regresyon modellerinin tahmini i¢in LASSO

(Tibshirani, 1996) tahmincisi kullanilabilmektedir.
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Her x") zaman serisi icin, agsagidaki LASSO problemi ¢oziilerek S parametreleri

tahmin edilmektedir (Arnold vd., 2007):

xfl) - Z ﬁi]:jxl(,]g)ecikme

+A|8, 1} (2.1)

2

e Sectkmeli

z,x(].2,1)~~~:axzjl),) olarak tammlanmak tzere xt(fge

gozlemlerin vektoriing, B, j zaman serisinin etkisini i zaman serisi lzerinden

modelleyen S katsayilarimin j-inci vektoriini ifade etmektedir. A ise hesaplanacak [,
katsayilarinin seyrekligini saglayan ayarlama parametresidir.

Denklem (2.1)’in ¢oziimii bir dig bikey optimizasyon problemidir. Bu dis bukey
denklemin ¢oziimii LARS algoritmasi (Efron vd., 2004) tizerinden yapilabilmektedir.
Denklem (2.1)’in ¢ozimii sonucunda, eger f3, ; sifir dan farkli bir vektor olarak tahmin
edilirse ancak ve ancak j zaman serisinden ; zaman serisine dogru nedensel iligkinin

oldugunu gosteren bir kenarin varligt s6z konusu olmaktadir.

Arnold vd. (2007), x,,x,,....,x ) zamansal ozellikleri arasindaki nedensel iliskileri

modellemeye c¢aligmiglardir. Bu 6zelliklerden herhangi birinin nedensellik aginin
stokastik veri tretim sireci, 6zelliklerin kendi gecikmeli degerleri tizerinden kurulan bir

Bayesian grafiksel model araciligiyla yapilmaktadir. Grafiksel modellerde her bir

ozellik bir dagum olarak kabul edilmektedir. Eger bir X, ve x; dugumleri arasindaki

kenar ile iligkili gecikme uzunlugu & ise, bu takdirde x”* — xf olmak uzere x, ve x,

digiimleri arasina yonlu bir kenar konulmaktadir.

LASSO GN test siireci asagidaki agsamalardan olugmaktadir (Arnold vd., 2007):
(D, G Gecikme(X,T)

Burada, X" T zaman boyutlu X zaman serileri kiimesinin gecikmeli degerlerini

gostermektedir. x, ozelliklerinin kendi gecikmeli degerleri x**™ =x,  x,,....,%,,

bi¢iminde tanimlanmaktadir.

2. G=(V,E) <« Grafiksel AZ(X)
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Burada G = <V,E > grafigi icin, }J” bu grafikteki dugtimler kimesini, £ ise grafikte yer

alan kenarlarin kiimesini ifade etmektedir. Grafiksel Ag(X) ise, x, ozellikleri izerinde

tanimlanan tam baglantili grafigi gostermektedir.

3. LASSO GN testi asagidaki gibi belirlenmektedir:

V7 >deki her bir y i¢in, 8” = Lasso(y, X*****)dir.

1.

ii.

iil.

iv.

Eger bazit t' ’ler igin x, €’ ama butin ¢ ’ler i¢in y ¢ B* ise

(x, ) nin nedensellik yonii x — y seklindedir.

Grafiksel Granger agda (GGA) yer alan herhangi bir x digimiinden y
digiimiine dogru yonlendirilmis bir kenar varsa nedensellik yoni x — y

seklinde olur.

Eger bazi t'’ler igin y, € B ama biitin #'"’ler i¢in x, ¢ §” ise (x,y) nin
nedensellik yoni y — x seklindedir.

GGA'da yer alan herhangi bir dugiminden x digimine dogru
yonlendirilmig bir kenar varsa nedensellik yoni y — x seklinde olur.
Eger (x, y) kenar1 yonsuz ise, 6rnegin; eger bazi 1’ler i¢in x, € B ve
¥y, € B* ise (x, y)’ nin nedensellik yonii y <> x seklindedir.

Eger x ve y dugumleri arasinda bulunan kenar yonsiiz (—) ise X, ve y,

zaman serileri arasinda iki yonli Granger nedensellik iligkisi vardir.
Herhangi iki digim arasinda bulunan kenar yonsiz ise, bu kenarin hem

x ’den y ’ye hem de y ’den x e dogru hareket edebilecegini
gostermektedir.

Aksi halde (x, y)dugiimleri arasinda bir kenar yoktur.

Eger x ve y digumleri arasinda yonli ( = ) veya yonsiz (—)
bigiminde bir kenar bulunmamasi, X, ve ), zaman serileri arasinda bir

Granger nedensellik iligkisinin bulunmadigini ifade etmektedir.

4. Herhangi iki dugim arasinda yonli veya yonsiz bigiminde bir kenar

bulunmuyorsa siire¢ bastan baglamaktadir.
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LASSO GN testinde modeldeki degiskenligi saglayan A ayarlama parametresinin
saptanmasi biyik onem arz etmektedir. A ‘nin se¢iminde genellestirilmis c¢apraz
dogrulama, k-kez c¢apraz dogrulama yontemi kullanilabilmektedir. Ote yandan A ’nin
¢ozimi i¢in Meinshausen ve Buhlmann’nin (2006) grafiksel modellerin tahmininde

yararlandigi LASSO’nun ¢6ziim siireci izlenebilir.

2.2. Gruplandirilmis Grafiksel Granger Nedensellik Yontemi

Grafiksel Granger nedensellik (GGN) modelleme yontemleri ig¢in var olan
algoritmalar, gecikmeli zamansal degiskenlerin grup yapisini uygun bir sekilde formiile
edememektedir. Bu nedenle Lozano vd. (2009), GGN modellerinin tahmininde grup
LASSO (Yuan ve Lin, 2006; Zhao wvd., 2009) tahmincisinin kullanilmasini
onermiglerdir. Bu yaklagima gruplandirilmig grafiksel Granger nedensellik (GGGN)
yontemi adint vermislerdir. Grup LASSO sayesinde herhangi bir zaman serisinin
gecikmeli degerleri GGN modelinde uygun bir sekilde formiile edilebilmektedir.
Lozano vd.’nin (2009) gelistirdikleri GGGN yonteminin LASSO GN ve GGN’ye gore

daha glivenilir tahmin sonuglari verdigini ifade etmiglerdir.

GGGN yonteminde grup LASSO ceza terimi, X ’in Y uzerindeki ortalama
etkisini farkli zaman gecikmeleri tizerinden ele almaktadir. X 'in ¥ tzerindeki ortalama
etkisi anlamli ise X ’in, ¥ 'nin Granger nedeni oldugu ifade edilmektedir (Shojaie ve

Michailidis, 2010a).

Lozano vd.’nin (2009) onerdikleri GGGN yonteminin performasint grup-dist
degiskenlere uygulanan LASSO GN ve uyarlanmig LASSO GN yontemlerinin
performanslariyla karsilagtirmiglardir. Kullanilan verilerden elde edilen simtlasyon
sonuglarinda, Grup LASSO’ya dayali nedensellik yontemi ile grup dist degiskenlere
dayali oOnerilen nedensellik yontemleri arasinda performans bakimindan 6nemli
farklarin oldugu gorilmiistiir. Bu simuilasyonlardan elde edilen sonuglara gore, GGGN
modellerinin LASSO GN ve/veya uyarlanmigs LASSO GN modellerine gore daha

avantajli oldugu ileri suriilmektedir.

Lozano vd.’nin GGGN modelinin ¢6ziimi i¢in onerdikleri algoritma asagida

verilmisgtir.
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2.2.1. GGGN Modelinin Algoritmasi

1. Girdi: {x,} zaman serisi verileri, #=12,...,7 igin. Burada her bir X, , p

boyutlu bir vektordiir.
Girdi: Grup degisken se¢cimine dayali regresyon yontemi.

2. p ozellikleri (degiskenleri) i¢in komsuluk matrisi bulunur. Yani,

Gz(V,E > baglatilir. Burada J7, p o6zelliklerinin kiimesidir.

3. Her bir yel” ozelligi i¢in, ¥,

> X_ X g4 X, gecikmeli degiskenleri tizerine

regrese edilir. Yani, bitiin xel” (y dahil) igin, (¥,,%, .Y, ,.....%, )T ifadesi,

o +d

1 ver oyl R S -
xT—l 'xT—d xT—l 'xT—d
1 .oyl R W -
xT—Z xT—l—d xT—Z xT—l—d
1 1 p P
X, X, X X

matrisitizerine regrese edilir. Burada, V:{x", j=12,..., p} grafikteki dugumler
kiimesini, £ ise dugumler arasindaki kenarlarin kiimesini gostermektedir. Her bir
x’ el ozelligi icin, £’de x’ — y ‘e dogru olmak iizere x’ ve y arasmna yonli bir
kenar yerlestirilmektedir ancak ve ancak x’ gruplandirilmis degisken segim yontemi

regresyon yardimiyla bir grup olarak segilmektedir.

2.3. LASSO Copula Granger Nedensellik Yontemi

Dogrusal Granger nedensellik yaklagiminin temel varsayimlart goz Oniine
alindiginda, yeterli sayida gozlemin verildigi diistik boyutlu rejimlerde serileri etkileyen
saklt ortak degiskenler bulunubilmektedir. Bahadori ve Liu (2013), bu sekildeki dugsuk
veya yiksek boyutlu rejimlerin Granger nedensellik modellerinin tahmininde kullanilan
anlamlilik testlerinin tutarli sonuglar vermedigini gostermistir. Buna ilaveten, yeterli

sayida gozlemin verildigi dusik boyutlu rejimlerde, serileri etkileyen sakli ortak

degiskenler bulundugunda [, -norm ceza terimine dayali Granger nedensellik
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yontemlerinin tahminleri tutarli olmamaktadir. LASSO GN (Arnold vd., 2007) testi,
yilksek boyutlu verilerin zamansal bagimlilik etkilerinin tahmini ile ilgili sorunu énemli
oranda gidermektedir. Ancak bu test, sadece dogrusal sistemlere uygulanabilmektedir.
Dogrusal olmayan sistemler i¢in ise sorun ¢oziilmemektedir. Bahadori ve Liu, (2013) bu
sorunlart ¢6zmek amaciyla bir semiparametrik yaklagima dayali olan LASSO copula

Granger nedensellik (LASSO CGN) yontemini gelistirmislerdir. Bu yontemde, Arnold
vd.’nin (2007) gelistirdigi LASSO GN modelinde yararlanilan Z, -norm (Tibshirani,

1996) ceza terimi yeniden dizenlenmektedir. Daha sonra diizenlenen bu ceza terimi,
Liu vd.’nin (2009) copula teknigine dayali Granger nonparanormal (G-NPN) modelinin
tahmininde kullanilmaktadir. LASSO CGN yaklasim: hem dogrusal hem de dogrusal
olmayan sistemlere uygulanabilmektedir. Bu nedensellik yaklagimiyla birlikte, verilerin
marjinal dagilimi izerinde 6nceden herhangi bir varsayim ileri sirilmeden, verilerin
dogrusal olmayan olasi etkileri etkin bir sekilde dnlenmektedir. Bahadori ve Liu’nun
(2013) gelistirdigt yonteminytksek boyutlu verilerde tutarli sonuglar verdigini ifade

etmektedir.
Arnold vd.’nin (2007) gelistirdigi LASSO GN modelinin tahmin denklemi agagida
verilmektedir:

2

T 4 .

. T yrt.gecikm

min 2. X ()= B X FEEN vl
&= = :

Burada, A ayarlama parametresini,

B|, ise L, -normu gostermektedir.

Olasilik teorisine gore, copula fonksiyonu tek degiskenli marjinal dagilimlar1 ¢ok
degiskenli bir birlesik dagilima baglayan bir fonksiyondur. Copula teknigi sayesinde,
marjinal dagilimlar birlesik yogunluk dagilimlarindan ayristirilabilmektedir (Hu ve
Liang, 2014). Burada, verilerin marjinal 6zelliklerinin bagimli yapisindan ayrilmasi
amaglanmaktadir. Yiksek boyutlu verilerde bagimlilik yapisinin dogru tahmin

edilebilmesi i¢in diizenlenmig /, -norm tabanli regresyon teknikleri kullanilabilmektedir

(Bahadori ve Liu, 2013).

Yiksek boyutlu verilerdeki nedensel iligkilerin tahmininde asagidaki iki ¢énemli

sorun ortaya ¢ikmaktadir (Bahadori ve Liu, 2013):
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1) Zaman serisi veri kiimelerinde bazi sakli degiskenlerin etkilerinin gézlenmesi,

2) Yiksek-boyutlu zaman serisi verilerinde yasanan hesaplama zorluklar1.

Buradaki birinci sorun, butin sakli degiskenlerin kolayca olgilememesinden
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle sahte etkiler de kaginilmaz olmaktadir. Ikinci sorun ise,
yiksek-boyutlu zaman serilerinde zamansal bagimlilik etkilerini ortaya ¢ikarabilen ve

hesaplayan yeni algoritmalarin tasarlanmasina ihtiya¢ duyuldugunu gostermektedir.

Literaturde, yiksek-boyutlu zaman serilerinin Granger nedensellik analizi i¢in
Nelsen (2006) tarafindan oOnerilen teknikte, rastgele degiskenler arasindaki zamansal
bagimlilik etkilerinin analizi i¢in copula tekniginden yararlanmaktadir. Olasilik
teorisinin copula formunda marjinal olasiliklart kullanilarak gizli degiskenler
hakkindaki on bilgi dikkate alinmaktadir. Boylece sakli degiskenlerin sahte etkileri
onlenmeye ¢alisilmaktadir (Furqan ve Siyal, 2016).

Pearl (2009) caligmasinda nedensel grafiklerin yol baglantilar1 i¢in d-aymrma
kriterlerini  gelistirmistir. Hlavackova-Schindler vd. (2013) Zhang wvd. (2010),
Hutchinson vd. (2009) ile Eichler (2012) ise Pearl’in aywrma kriterlerini (Pearl, 2009)
genigletmiglerdir. Eichler (2012), grafiksel Granger modellerde gozlemlenemeyen sakli
degiskenlerden kaynaklanan sahte yollarin baglantisinin tespiti i¢in  m-ayirma
kriterlerini gelistirmistir. Bahadour ve Liu (2013) ise Granger aglarinda bu m-aywma
kriterlerini yollarin baglantisinin tanimlanmasinda yol gecikmelerini igerecek sekilde
genigletmistir. Genellestirilen bu m-aymrma kriterleri sayesinde, GGN modellerinde

gozlemlenemeyen sakli degiskenlerin etkilerinin 6nlenmesi kolaylagmaktadir.

Granger nedensellik teknigi VAR yaklagimi yardimiyla ¢oklu zaman serileri i¢in
Eichler’in (2005, 2010, 2012) calismalar1 grafiksel Granger modellerin ve Quinn vd.
(2012) ile Etesami ve Kiyavash’in (2014) caligmalari ise Yonlendirilmis Bilgi
Grafikleri’nin tanimlanmasina ve gelismesine yol agmistir. Her iki grafiksel model de,

her bir zaman dizisinin grafiksel gosterimi dugimler yardimiyla elde edilmektedir.

Herhangi bir X, zaman serisinin gelecek degerleri baska bir X, zaman serisinin
degerlerine bagli ise bu durum grafikte X;’den X ’ye dogru olmak iizere X, ve X

digtmleri arasna X, — X, bigiminde yonli bir kenar konulmaktadir.
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Bahadour ve Liu (2013), Granger nedensellik aglarinda sakl degiskenlerin
etkileriyle bas etmenin daha kolay oldugunu gostermektedir. Ozellikle, Granger
nedensellik aglarinda kenarlarla iliskili gecikmeler dikkate alinarak yonsel olarak
baglanmis bir ¢cokyol kesilmektedir. Bu nedenle, sahte nedensellik yollarini engellemek

icin daha az degisken Gizerinde kosullandirma yapilmaktadir.

Bir dogrusal otoregressif denklem sisteminin asagidaki gibi verildigi diusunelim:

X1 = P\X3t]) + P2X4(t-1) + Ut

X2 =« XAtD) + U (22)
X3=W
X4 = WA

Burada, ultu2t,u3 ve u4 birbirinden bagimsiz guaralti sdregleridir. =2, t2=1 ve

t3=1 olmak Uzere X1t X2t X3 ve X4 zaman serilerinden olusan bir GGN model

ornegi Sekil 2.3.1°de verilmistir.

Sekil 2.2. GGN Modeli

Sekil 2.3.1°deki modelde m-ayirma kriterlerine goére, X 3 ‘Un goézlenmedigi
durumda X47~ X2’ye dogru sahte bir kenarin oldugu tespit edilmektedir. Granger

nedensellik testinde, maksimum zaman gecikmesi L ve t3-t2+tx<1 iken X2ve X4

digimleri arasinda g6zlenen sahte kenar tespit edilememektedir. Eichler’e (2005) gore,

Sekil 2.3.1’deki model yapisinin ¢6ziimlemesinde, X3 digiminin yoklugunda X4’ten
X 2 ’e dogru olmak Uzere sahte bir kenarin oldugunu tespit etmistir. m-ayirma

kriterlerine gore bu sahte nedensellik, X2~ X3~ X1~ X4 bi¢cimindeki sahte yolun
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baglanmasindan kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte, 7, <1 iken X, dugimiinden X,

dugiimine dogru (X, = X,) olan sahte kenarin hi¢bir zaman ortaya ¢ikarilamadigini

gostermektedir.

Tanim 2.3.1. (Bahadori ve Liu, 2013): X (1)= X, ve X,

(» =X, verildiginde, X ;"den

X, ’ye olmak tzere p—1 uzunlugundaki bir P yolunu, {X(k)}p siralt dagumler
k=1
kiimesi yardimiyla tanimladigimizi distinelim. Gecikme yolu

p-1

T (P) :Za(k))(kﬂ)fr(k))(kﬂ) olarak tanimlanmak tzere, eger X(p) =X, X(k) ve X

(k+1)
k=1

arasindaki kenar X(k) —-> X

(k1) bi¢ciminde yonlendirilmigse %

— > J3 bed
gy =+l dir, eger

kenarin yoni aksi halde ¢ikarsa gy = 1 ‘dir.
Teorem 2.3.1. (Bahadori ve Liu, 2013): i=1,2,...,n i¢in ¥ ={X,} diigim kiimesini, £
yonlendirilmis kenar kiimesini ve her bir X, — X e kenari i¢in 7,, € Z" kenar

gecikmelerini gostermek tizere, bir Granger nedensellik aginin G = (V,E ) oldugunu ve

gozlemlenmemis zaman serilerinin beyaz sireglerden uretildigini varsayalim. Bu

takdirde, hem m-baglanti kriterleri hem de T, , (P)>P gecikme yolu saglaniyorsa,

keyfi bir X, digiiminden X, dugiimiine dogru her P yolu baglanmaktadir.

Teorem 2.3.1. Genel olarak sakli degisken analizinde mevcut oldugu varsayilan
zaman sirast bilgisinin Granger nedensellik analizinde daha etkin bir sekilde

kullanilabilecegini ifade etmektedir (Bahadori ve Liu, 2013).

Ornek 2.3.1. Sekil 2.3.1°de verilen bir basit GGN modelini disiinelim. X,, X, ve X,
zaman serileri gozlenirken X, ve X, zaman serileri gozlenmemektedir. Burada amag,

X,’in X, zaman serisi izerindeki Granger nedensel etkisini arastirmaktur.
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Sekil 2.3. Sahte Nedenselligi Giderme (Bahadori ve Liu, 2013)

Sekil 2.3.2°e gore m-ayirma Kriterleri tanimina bagh kalarak sakli degiskenlerin
olasi varhginda, degiskenler arasindaki sahte Granger nedensellik iliskileri

giderilmektedir.

Cozim:  Gergcek nedensel yol X1n X5” X3 yoludur, diger yandan
X1n X4n X2™ X3yolu potansiyel bir sahte yoldur. m-ayirma kriterlerine gore, X 4
gOzlenmedigi surece, X1 zaman serisinden X 3 zaman serisine dogru nedenselligin
belirlenememektedir. Bununla birlikte, X 17 X4~ X272 X3 yolunun gecikmesi
kullanilanarak, tanimlanamazlik sadece yol gecikmesi r3lL > 0 oldugunda gerceklesir ve

basarili nedensel ¢ikarimlarda bulunma olasiligi daha ylksektir.

Tanim 2.3.2. G-NPN dagilim (Bahadori ve Liu, 2013): Eger, j =1,2,...,n i¢in Fj(Xj)

fonksiyonlari birer Gaussian fonksiyonu olmak tzere, B=j | katsayilari ile VAR

modeline  gbére  carpanlarina  ayrilabilen  jFjj.j  fonksiyonlari  mevcutsa,
X =(X14X2,...,Xn) zaman serileri kiumesi bir G- NPN(X,B,F) (Granger
nonparanormal) dagdilima sahiptir. Burada, j =1,2,...,n icin Zj = Fj (Xj) fonksiyonlari,
Fj(Xj)=(FYXD,F2(X2),..., Fn(Xn)) biciminde tanimlanmaktadir. Donusturilmis
Zj = Fj(X]) rasgele degiskenlerinin birlesik olasilik yogunluk fonksiyonu asagidaki

gibi hesaplanmaktadir:
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pz(z)=N(z(1,2,..,L))x H ﬁ PN(z, (1)] Z BLo 5 ) (2.3)

j=1 =L+

Burada, u ortalama ve o’ varyansa sahip olan pN(z | u, o) ifadesi, Gaussian yogunluk
fonksiyonlarini belirtmektedir.
LASSO CGN modellerinin tahmini i¢in asagidaki adimlar takip edilmektedir

(Bahadori ve Liu, 2013):

Admm 1. Her bir I:j zaman serisi i¢in marjinal dagilimi bulunur.

Adim 2: Gozlemler copula uzayi ile eslestirilir:

5(X))= i, +6,0" (£ (X))
Adim 3: LASSO (Tibshirani, 1996) tahmincisi kullanilarak ]A‘l (X)) ’ler arasindaki

Granger nedensellik iliskileri tahmin edilir.
Adimm 4: Uygun gecikme uzunluklarinin se¢imi i¢in, Akaike (Akaike, 1974),
Schwarz gibi bilgi kriterleri kullanilmaktadir.

Yuksek boyutlu verilerde ﬁ] ‘nin varyanst ¢ok buyik olmaktadir. Boyle

durumlarda agagida verilen Winsorized dagilim tahmincisi kullanilmaktadir (Liu vd.,

2009):

Burada, &, bir kesme parametresidir.

Copula-Granger yontemi ile tanimlanan Granger nedensellik sonuglarini gergek
Granger nedensellik degerleri baglaminda degerlendirmek amaciyla, copula uzayindaki
bagimsizlik iligkileri ile orijinal zaman serileri arasindaki bagimsizlik iligkilerinin ayni

oldugu kabul edilmektedir Bahadori ve Liu, (2013).

Bahadori ve Liu, (2013), Copula-Granger tahminleri asimptotik olarak tutarli
oldugunu ve copula-Granger nedensellik i¢in hesaplanan yakinsama oraninin, LASSO

icin hesaplanan yakinsama orantyla ayni oldugunu belirtmektedir.
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Asagidaki Teorem 2.3.2, LASSO CGN yoénteminin asimptotik olarak tutarli
oldugunu kanitlamaktadir (Bahadori ve Liu, 2013):

Teorem 2.3.2. r1=1,2,...7 ve i=12,.,n olmak tzere, G-NPN(X,B,F) ye gore

1 -1
uretilen X,(f) zaman serileri olsun. &, , = [4(Z —L)2 Jwlog(T - L)J ve

-1
5, , ((Z—L)J(T—L) log(nL)) secelim.  Meinshausen ve Yu'nun (2009)
caligmalarindaki tutarsiz tasarim kosulunun ¢ s=¢—L ¢t—L-1,..¢t-1vei j=12... N
olmak tizere, C £ E{X,(NX (1"} ve C & E{F;(X,())F,(X (')} kovaryans kovaryans

matrislerinin her ikisi i¢in gegerli oldugunu varsayalim. 7" — o0 iken B 'nin copula

Granger nedensellik tahmini asimptotik olarak tutarlidir.

slog(nl)

5 = OP LKTL ﬁ} (24)

6.5,

Burada, Copula-Granger kullanarak g,  'nin ,BAI.)J. tahminleri elde edilir. s, analiz edilen

Prnax .
—(02 (sej) ile

min

nl katsayilar1 arasinda sifir olmayan katsayilarin sayisidir. K, | ,

orantibidir. ¢ ve ¢, srasiyla C' matrisinin m-seyrek en kigiik ozdegerleri ve m-

seyrek en yiksek ozdegerleridir. ¢ .. ve @ Ozdegerleri, Meinshausen ve Yu’nin

(2009) caligmasinda asagidaki tanimlanmaktadir:

B'CB

. pgCp
= min “7 4
dldly=n BB

= max
pifign BB

Oin (m) Ve Qpax (m) (2.5)

2.4. Elastik net Copula Granger Nedensellik Yontemi

Zou ve Hastie (2005), gelistirdikleri elastik net tahmincisinin katsayilarin tahmini
bakimindan LASSO ile ridge tahmincilerine gore genellikle daha iyi performans
gosterdigini ifade etmektedir. Regresyon modelindeki agiklayict degisken ikilileri

arasinda yiiksek korelasyonlaroldugunda elastik net tahmincisi diger yanli tahmincilere
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kiyasla daha basarili sonuglar vermektedir. LASSO’nun kararsiz oldugu durumlarda ise
elastik net tahmin yontemi kullanilarak bu sorunlar giderilebilmektedir (Furqan ve
Siyal, 2016). Bu ylzden Furqan ve Siyal (2016), degiskenler arasindaki nedensellik
iligkileri sinamak i¢in LASSO CGN (Bahadori ve Liu, 2013) yonteminde yararlanilan
LASSO tahmincisi yerine elastik net tahmincisinin kullanilmasini 6nermektedir.
Dolayisiyla Furqan ve Siyal (2016), literatiire kazandirdiklart bu yonteme elastik net
copula Granger nedensellik (elastik net CGN) yontemi adini vermiglerdir. Bu yeni
yontem, hem dogrusal hem de dogrusal olmayan yiksek boyutlu verilerin nedensel

iligkilerinin tahmininde kullanilabilmektedir.

Elastik net tahmincisinin ceza terimi, , -norm (Tibshirani, 1996) ve L, -norm

(Hoerl ve Kennard, 1970) ceza terimlerinin birlesimlerinden olugsmaktadir. Elastik net

regresyon yonteminin tahmin denklemi agagidaki gibi formiile edilmektedir:

plenen=minlly =X+ 8] + & |8l 26)
Burada HﬁHl :Zp: B, ﬁ”i :Zp: B’|, A parametresi I, -norm (LASSO) igin ve A,

i=1 i=

parametresi L, -norm (ridge regresyon) i¢in ayarlama parametrelerini gostermektedir.

Elastik net CGN modellerinde, yeniden diizenlenen elastik net ceza terimi ile
birlikte copula (Liu vd., 2009) teknigi kullanimaktadir. Burada, elastik net
tahmincisinin kullanimi sayesinde, mevcut LASSO-tabanli tekniklerin eksikliklerinin
ustesinden gelinmektedir. Copula tekniginin kullanimi sayesinde ise verilerin dogrusal
olmayan bir sekilde incelenmesi saglanmaktadir. Bu nedenle, Bahadori ve Liu (2013)
tarafindan asagida onerilen Denklem (2.1)’in yerine, Furqan ve Siyal (2016) Denklem

(2.7)’nin dikkate alinmasin1 6nermektedir.

Furqan ve Siyal (2016), elastik net CGN modelinin tahmini i¢in asagidaki
denklemin kullanilmasini 6nermektedir:

2 2 2.7
calpl e @D

2

T
min 2
B t=L+1

L T 1.Gecik
|Xi(t)-_21ﬁl-,ij e
i=
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Burada 4 ve 4,, sirasiyla L, -norm (Tibshirani, 1996) ve L, -norm (Hoerl ve Kennard,
1970) ceza terimlerinin ayarlama parametrelerini gostermek tzere ve A4 =o ve
A, =(1-a)/2 kullanilarak hesaplanmaktadur.

Elastik net CGN testini uygulamak i¢in agsagida asamalar izlenmektedir (Furqan

ve Siyal, 2016):

1. Her zaman dizisi i¢in marjinal dagilim bulunur:

) ) . -
I (t) _ Orneklemin gozlem sayis1 <t .

n

n

2. Gozlemler copula uzayina eslestirilir:
F(x0)=a+607 (F (X))

Uygulamada, qS*l(O*) ve qYl(l*) biiyiikk sayilardan kaginmak igin Winsorized

dagilim fonksiyonu tahmincisi kullanilmaktadir:

0, , A] Xj)<5n ise
F]: A](X]), 5n£f7j(X])sl—5 ise
1-6,, FJ.(X].)>1—5n ise

3. FI(XIZ ) arasindaki ayarlama parametrelerinin farkli degerleri igin elastik net

tahmincisi ve copula teknigi kullanarak Granger nedensellik iligkileri tahmin
edilir.

4. Uygun gecikme uzunluklarinin se¢imi i¢in, Akaike (Akaike, 1974), Schwarz gibi
bilgi kriterleri kullanilmaktadir.

Furgan ve Siyal (2016) yaptiklar1 deneyler sonucunda, biyolojik nedensel aglari
elde etmede elastik net CGN yonteminin daha basarali oldugunu vurgulamigtir. Ayrica
bu yontemi mevcut diger yontemlerle karsilastirarak bu yeni yaklagimin mevcut yanlt

tahmincilere dayali tim yaklasimlardan daha iyi performans sagladigini belirtmislerdir.

Furgan ve Siyal (2016) caligmalarinda hem dogrusal hem de dogrusal olmayan
gen ve beyin aglarint degerlendirmek i¢in yiksek boyutlu verilerde kullanabilen elastik

net CGN yontemini 6nermislerdir. Bu yontemin performansint LASSO CGN yontemi
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ile karsilastirmislardir. Inceledikleri 6rneklem verileri icin elde edilen analiz bulgularina
dayanilarak, elastik net CGN’nin LASSO CGN’den daha istin oldugunu
vurgulamuslardir. Ote yandan onerdikleri yontemin gercek kanser hiicresi verilerine
uygulandiginda, LASSO CGN’nin tespit edemedigi bazi 6nemli etkilesimleri tespit

ettigini gostermiglerdir.

2.5. Kesik LASSO Grafiksel Granger Nedensellik Yontemi

Bu testin amaci, panel veri baglaminda yuksek boyutlu bir Granger nedensellik

agimn1 (GNA) kesik LASSO tahmincisi yardimiyla tahmin etmektir ( p; » buyik, 7
kiiguk ile orta). Bu test 7 zaman noktast boyunca, » birime ait p adet zaman serisi

arasindaki etkilesimi arastirmaktadir.

Lozano vd. (2009) tarafindan gelistirilen Granger nedensellik yonteminde, Grup
LASSO cezast X ’in Y uzerindeki ortalama etkisini farkli zaman gecikmeleri izerinden
ele almaktadir. X ’in ortalama etkisi anlamli ise X , ¥ 'nin Granger nedeni oldugu
belirtilmektedir. Burada, Shojaie ve Michailidis (2010a) X ’in etkinligi ve X ’in ¥
tizerindeki etkisi arasindaki zaman farkinin g6z ardi edilmesinin 6nemli bir bilgi
kaybina yol actigini ifade etmistir. Diger yandan, X ’in ¥ tlzerindeki ortalama etkisi
dikkate alindigindan X ’in Y uzerindeki etkisinin igareti, Grup LASSO tahmini
kullanilarak belirlenemeyecegini vurgulamistir. Dolayisiyla Lozano vd. (2009)
tarafindan gelistirilen Granger nedensellik yontemine gore X, Y ’yi etkiliyorsa, bu
etkinin yonii ve buyukligi bilinmemektedir. Bu sorunlara ¢oziim olarak Shojaie ve
Michailidis (2010a), zamana bagli gen degiskenlerinin zamana bagli verilerini
kullanarak incelenen degiskenler arasindaki nedensel iligkilerin tahmini i¢in kesik
LASSO grafiksel Granger nedensellik (KLASSO GGN) yontemini gelistirmiglerdir. Bu
yontemin ¢oziiminde VAR(d) modelleri kullailmaktadir.

7' zaman noktalarinda gozlenen ve birim kok igermeyen p adet (X 1T,X§,...,Xf])
degigkenli bir grafik modelini ve d =7 —1 mertebeli VAR(d) modelini asagidaki gibi

disinelim.

X =KX+ KX+ KX " (2.8)
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Burada X f-inci noktasina karsilik gelen tasarim matrisini ve X] matrisin i -inci
sitununu gostermektedir. Denklem (2.8)’de #” ~ N(0,0” 1) olarak varsayilmaktadir ve

d=12,..,T—-1 uygun gecikmeler olmak iizere, K +K’>+...+K""' komsuluk

matrislerini gostermektedir. Denklem (2.8)’de baz1 A=1,2,....d i¢in Kfj #0 ise, X ;

degiskeninden X, degigskenine dogru bir Granger nedensellik iligkisi vardir

denilmektedir.

i=12,..., p olmak tuzere, KLASSO GGN modelinin tahminleri i¢in asagidaki

problem ¢ozilmektedir:

2

. 1 d d ?
arg mm—HX XTI A LD 0w (2.9)
6'eR? n t=1 2 =1 j=1
o = 1 o :M]{A(t71)0<p2ﬂ/(Tfl)}’ (=2

Denklem (2.9)’da A ’nin yeterince buyiik bir sabit say1 oldugunu ve [ ise kullanict

tarafindan belirlenen yanlis negatif oranin1 géstermektedir.

p -adet cakigmayan degisken igin GGN modelinin genel agirliklandiriimig

LASSO tahmini, agsagidaki problemin ¢oziilmesiyle bulunmaktadir:

XS xT e
1

t=

0

2 d p
+AY > 10w (2.10)
2

t=1 j=1

. 1
arg mln—‘
6'eRr? n

Agwrliklandirilmis LASSO cezasinin kullaniminda iki sorunla karsilagilmaktadir
(Shojaie ve Michailidis, 2010a). Bunlardan birincisi, VAR modelin mertebesinin
genellikle bilinmemesidir. Bu yizden, VAR modelinin maksimum gecikme uzunlugu

d =T -1 olarak alinmaktadir. Ikincisi ise agirliklandirilmis LASSO tahminleri X ;

degiskeninin farkli zaman noktalarindan verilen herhangi bir X, degiskenine dogru olan

kenarlar1 igerebilmektedir. Bu problemlerin tstesinden gelmek i¢in Lozano vd. (2009),
grup LASSO’nun kullanilmasint énermislerdir. Ancak, grup LASSO tahmin tekniginde
de zaman gecikmesinden dolay1 bilgi kayb:i yasanmaktadir. Ote taraftan GGGN
modelinin tahmin sonuglari, degiskenler arasindaki iligkinin yoni ve buyuklugi

hakkinda tutarli sonuglar vermemektedir. Shojaie ve Michailidis (2010a),
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Agirliklandirilmis LASSO ile grup LASSO’da bulunan sorunlarin ¢oziimiinde
gelistirdikleri kesik LASSO (KLASSO) tahmincisinin kullanilmasini 6nermislerdir.

Shojaie ve Michailidis (2010a), KLASSO cezasimin o' kesik faktori

a4t 2 pir- . . . . 1.
v'=1 v'=M { el l)}, t>2 sayesinde zaman gecikmesi artmasiyla birlikte

grafiksel modeldeki kenar sayisini azalttigini belirtmektedir. v kesik faktérii onceki i
zaman noktalarindaki katsayilarin degerlerine bagli olarak degismektedir. KLASSO
cezasi, tahmin edilen zaman gecikmesinden sonra degiskenlerin birbirleri tizerindeki
etki katsayilarini sifira dogru buzmeye zorlamaktadir. Bu sayede modeldeki ortak
degigkenlerin sayisi azalmaktadir. Bu nedenle KLASSO cezasi VAR(d) modeline
dayali tahmin yapmaktadir.

Shojaie ve Michailidis (2010a), GGN modellerinin tahmininde kullanilan
KLASSO’nun tahmin sonuglarinin arzu edilen asimptotik ozellikleri sagladigini
belirtmektedir. Ayrica, o6zellikle yiiksek-boyutlu verilerde kimeleme ile degisken

secimi i¢in seyreltme yaptigini ve tutarl sonuglar verdigini géstermislerdir.

KLASSO cezasi yardimiyla GGN modellerini tahmin etmek i¢in A ve S

parametrelerinin belirlenmesine ihtiyag vardir. Burada, ¢rneklem buyukligi arttikca

daha kiigik f degerleri de dikkate alinabilmektedir. 8 parametresinin se¢imi, 6rnek
buyuklugine gore degismektedir. B *y1 segmek i¢in ilk once LASSO veya uyarlanmig

LASSO tahminleri elde edilir. Daha sonra, yanlis negatif oran1 elde edilecek sekilde
KLASSO parametresi 3 se¢ilmektedir. 4 ayarlama parametresinin se¢imi de, LASSO

veya uyarlanmig LASSO tahmin yontemlerinde izlenen yola gore belirlenebilmektedir.
Shojaie ve Michailidis (2010a), A parametresinin se¢imi i¢in asagidaki hataya dayali
se¢im surecini dnermektedir.

Standart normal dagilimin (1—q) -inci yuzdelik dilimi Z; olsun ve asagidaki

tanimlamay1 g6z 6niinde bulunduralim:

A=2n""7" (2.11)

2dp*?

Burada Shojaie ve Michailidis'in (2010a, 2010b) sonuglar1 kullanilmaktadir. Bu

A ST D 1
sonuglarda herhangi bir » degeri igin, tasarim matrisi siitunlarin — X X, =1 olarak
n
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olgeklendirilmis olmast kisitt altinda, A’nin segilen o 6nem seviyesinde yanlig pozitif
oraninin durumunu kontrol etmektedir. Shojaie ve Michailidis (2010a) yaptiklar
similasyon ¢aligmalarinda, bir dizi o degerleri i¢in 6nerdikleri yontemin performansini
degerlendirmiglerdir. Simiilasyon sonuglarinda, yontemin performansinin A ’nin

seciminden onemli derecede etkilenmedigi gorilmustir.

Denklem (2.9)’de yer alan GGN modelinin KLASSO tahmini, p degiskenli
agirliklandirilmig LASSO tahmin probleminin ¢oziilmesiyle bulunmaktadir. Bununla
birlikte, denklem (2.9) dis biikkey olmayan bir optimizasyon problemi 6rnegi olup
dogrudan ¢oziilememektedir. v’, énceki zaman noktalarindaki katsayilarin degerlerine
baglidir. Burada Shojaie ve Michailidis (2010a), nedensel modelin parametrelerini
tahmin etmede Block-Relaxation iterasyon (yineleme) algoritmasinin (De Leeuw, 1994)

kullanilmasint 6nermektedir. Bu algoritmanin ana fikri, en son zaman gecikmesindeki

(T —1) gozlemler ile baglanmak Uzere, p alt-problemin her birini d agirliklandirilmig

LASSO problemine ayirmaktir. Bu iterasyon siireci, onceki zaman noktalarindaki

katsay1 degerlerine ve zaman noktasinda p degiskenleri tizerinden agirliklandirilmig
LASSO probleminin ¢oziimiine bagl olarak ¢r=1,2,...d ’deki v' kesik faktori

hesaplanarak strece devam edilir.

KLASSO probleminin amag¢ fonksiyonu dig bikey olmamasina ragmen,
(uyarlanmig) LASSO problemindeki amag fonksiyonu dig bikkeydir. Bu nedenle, ortaya
cikan optimizasyon probleminin genel bir minimum noktasi olmayabilir. Ancak,
yigilma noktast bir yerel minimum noktast olsa da, asagida verilen algoritma
(uyarlanmig) KLASSO  tahminlerinin  duragan bir noktaya yakinsadigini
gosterilmektedir (Shojaie ve Michailidis, 2010a).

2.5.1. KLASSO’nun Tahmini icin Yineleme Algoritmasi

k =1,...i¢in yakinsama gergeklesinceye kadar tekrarlanir.
1.tr=12,...,d i¢in
1.1. #'=1,2,...,t -1 deki tahminlere gore v’ hesaplanr.

1.2. En son tahmin edilen v’ ’yi kullanarak, asagidaki ifade bulunur:
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t'=1, t'=t

1.3. i=12,...,p i¢in g:=R' olsun ve agagidaki problem ¢oziliir:

2 t - t

) + 18 Z W,
j=1

Shojaie ve Michailidis (2010a) yaptiklart simiilasyon g¢alismalarinda, yukaridaki

0

arg min%Hq—X e
&)

algoritmanin buytk 7" ’ler i¢in 10°dan daha az iterasyon ile KLASSO’nun LASSO’ya
gore daha az zamana ihtiya¢ duydugunu tespit etmislerdir. Buna ilaveten KLASSO’nun

genellikle bir noktaya yakinsadigt bulgularina ulagmislardir.
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3. ZAMAN SERILERIi VE PANEL VERI UYGULAMALARI

Burada zaman serisi ve panel veri olmak tizere iki farkl: iktisadi veri grubu cezali
tahmincilere dayali Granger nedensellik yaklagimlari araciligiyla incelenmistir. Zaman
serileri baglaminda, Tirkiye’de kamu i¢ borglari ve bazi temel makroekonomik
gostergeler arasindaki iligkiyi belirlemek i¢in LASSO GN (Arnold vd., 2007), LASSO
CGN (Bahadori ve Liu, 2013), elastik net CGN (Furgan ve Siyal, 2016) ve elastik net
CGN (Furqan ve Siyal, 2016) testleri kullanilmistir. Panel veri baglaminda ise
gelismekte olan 30 ulkede ekonomik buylime, enerji tiketimi, dis ticaret dengesi ve
finansal gelisme degiskenleri arasindaki iligki (uyarlanmis) LASSO GN (Shojaie ve
Michailidis, 2010a) ve KLASSO GGN yontemleri (Shojaie ve Michailidis, 2010a)

yardimiyla incelenmisgtir.

3.1. Tiirkiye’de Kamu i¢ Borclar1 ve Bazi Temel Makroekonomik Gostergeler

Arasindaki Iliskinin Incelenmesi

Bu caligmada incelenen zaman serileriyle ilgili ¢ok sayida c¢aligma yapilmistir.
Yapilan c¢aligmalarda kullanilan ekonometrik yontem ve doneme bagli olarak
degiskenler arasindaki iligkilerin sonuglart birbirlerinden farkli olabilmektedir. Burada

incelenen degiskenlere iliskin yayinlanan bazi ¢aligmalarin 6zeti agagida verilmektedir.

3.1.1. Zaman Serilerine iliskin Literatiir Ozeti

Aytemiz vd. (2004), 1994:01-2003:11 aylik zaman araliginda Turkiye’de i¢ borg
stoku, enflasyon, sanayi Uretimi endeksi ve i¢ borg faizi degiskenleri arasindaki iligkiyi
incelemiglerdir. Caligmada, Johansen-Juselius egbiitinlesme ile Granger nedensellik
testlerinden yararlanilmigtir. Bulgularda degiskenler arasindaki nedenselligin, i¢ borg
stokundan enflasyona, enflasyondan i¢ bor¢ faizine ve i¢ borg¢ faizlerinden i¢ borg

stokuna dogru tek yonli olarak gerceklestigi saptanmistir.

Ozgen ve Giiloglu (2004), Turkiye’de i¢ bor¢ stoku etkileyen baslica
makroekonomik degiskenlerden enflasyon, faiz, Merkez Bankasi parast (MBP), sanayi

tiretim endeksi (SUE), doviz kuru ve faiz dis1 harcamalar (FDHAR) arasindaki iliskiyi
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incelemislerdir. Analizde, Turkiye’nin 1988:12-2003:04 donemine ait mevsimsel
etkilerden arindirilmamig aylik verileri ve VAR modeli nedensellik testleri
kullanilmigtir. Bulgularda nedenselligin; enflasyon, MBP, faiz ile FDHAR ’den i¢ borg
stokuna, enflasyon ile faizden MBP’ye ve MBP’den FDHAR’a dogru tek yonli
seklinde oldugu bulunmustur. I¢ borg stoku, enflasyon, MBP ve FDHAR ile déviz kuru,
FDHAR ile enflasyon, faiz ve SUE ile FDHAR arasinda ise iki yonlii nedensellik

iligkilerin oldugu goérulmustur.

Susam (2005), Turkiye’nin 1990-2004 doénemini kapsayan c¢eyrek donemlik
verilerle i¢ borg stoku ve devlet i¢ bor¢lanma senetlerininfaiz oranlari (DIBSFO)
arasindaki iligkiyi sinamak i¢in Granger nedensellik metodunu kullanmigtir. Testin
sonuglarina gore, DIBSFU’dan i¢ borg stokuna dogru tek yonli bir nedensellik
iligkisinin oldugu saptanmistir. Buna gore, Tiurkiye ekonomisinde devlet i¢ borg
senetleri faiz oranlar1 degerlerinde meydana gelen artisin i¢ bor¢ stoku degerlerini

artirdig ifade edilmigtir.

Coban vd. (2008), 1987-2007 zaman araliginda Turkiye’nin kamu ig
bor¢lanmasinin iktisadi bilyiime, faiz oranlar1 ve enflasyon oranlar1 tizerindeki etkisini
sinamak i¢in Johansen egbiitinlesme ile Granger nedensellik yontemlerini
kullanmiglardir. Egbutiinlesme yontemi sonuglarina gore, kamu i¢ borglanma ile iktisadi
buyime degiskenleri esbutinlesiktir. Ancak, kamu i¢ bor¢lanma ile faiz oranlari ve
kamu i¢ bor¢lanma ile enflasyon orani arasinda bir egbiitiinlesme iligkisi bulunmamugtir.
Elde edilen nedensellik sonuglarina gore, iktisadi biiyimeden kamu i¢ bor¢lanmaya
dogru tek yonli bir nedensel iligskiye rastlanilmigtir. Diger degiskenler arasinda ise bir

nedensellik iligkisinin varlig1 saptanmamustir.

Yilmaz ve Cural (2010) caligmalarinda, 1975-2010 dénemini kapsayan yillarda
Turkiye ekonomisinde kamu i¢ borglarint etkileyen etmenleri incelemistir. Burada,
EKK yonteminden yararlanilmigtir. EKK sonuglarina gore biitce agigi,  yurtigi
tasarruflar, enflasyon, GSYIH ve faiz dis1 fazla degiskenlerinin i¢ borg stokunun

ortalamasinda meydana degisimi etkileledikleri sonucuna ulagilmigtir.

Aytag ve Saglam (2014), Turkiye’de i¢ bor¢ stoku, enflasyon, faiz, GSMH, kamu
kesimi bor¢lanma geregi (KKBG) degiskenleri arasindaki iligkiyi incelemiglerdir.
Analizde, degiskenlerin 1980-2012 donemi yillik verileri ve VAR modeli ile Granger
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nedensellik testi kullamlmistir. Bulgularda nedenselligin, i¢ bor¢ stoku ile faizden
enflasyona, KKGB’den GSMH’ye, i¢ borg stoku ile enflasyondan KKGB’ye dogru tek

yonli bigiminde oldugu gozlemlenmistir.

Ulusoy ve Erdem (2014), Turkiye’de 1998:01-2012:01 zaman araligindaki geyrek
donemlik verilerle i¢ borg stoku/GSYIH ve enflasyon arasindaki iliskiyi incelemek igin
Granger nedensellik testini kullanmiglardir. Elde edilen bulgulara gore, i¢
borglanma/GSYIH degiskeni enflasyon oram degiskeni ile karsilikli bir nedensellik
iligkisi igerisindedir.

Kanca (2017), Turkiye’de 1980-2014 donemini kapsayan yillik verilerle i¢
bor¢/GSYIH, enflasyon ve bilyime oram degiskenleri arasindaki iliskileri
incelemislerdir. Incelemede, Toda-Yamamoto nedensellik testinden yararlanilmistir.
Bulgularda nedensellik iligkisinin, biyiime oranlarindan enflasyona dogru tek yonli, i¢

borg stoku ile enflasyon arasinda iki yonlii olarak gerceklestigi gdzlemlenmistir.

Bal (2012), Turkiye’de 1980-2014 donemini kapsayan yillik verilerle mevduat
faiz orani, enflasyon, devlet i¢ borglanma senetleri (DIBS) ve doviz kuru degiskenleri
arasindaki iligkiyi arastirmiglardir. Burada, Engle-Granger egbiitiinlesme ile Granger
nedensellik metotlar1 kullanilmigtir. Nedensellik bulgularinda, DIBS’ten enflasyona,
faize ve doviz kuruna ve faizden doviz kuruna dogru tek yonlii nedensel iligkilerin

gergeklestigi sonucuna ulagilmigtir.

Mamak Ekinci vd. (2016), Turkiye’nin 2010:01-2015:10 donemine ait aylik
verilerle mevduat faiz oranlarindaki degisimler ile doviz kuru ve enflasyon arasindaki
iligkileri arastirmislardir. Incelemede parametrik ile parametrik olmayan regresyon
teknikleri kullanilmigtir. Calismanin bulgularinda, Tirkiye ekonomisinde doviz kuru ile

enflasyon degiskenlerinin faiz oranlarindaki degisimleri etkiledigi gdzlemlenmistir.

Uysal vd. (2008), Tirkiye’de 1989:01-2007:04 zaman araligindaki c¢eyrek
donemlik verilerle faiz oranlar1 ve doviz kuru degiskenleri arasindaki Johansen
esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleriyle incelemislerdir. Johansen egbuitinlesme
sonucuna gore degiskenler arasinda esbutinlesme iligkisinin bulunmadigi gorilmuistir.
Nedensellik sonuglarinda ise doviz kurundan faiz oranlarina dogru tek yonla bir

nedensel iligkinin oldugu saptanmuigtir.
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Oktar ve Dalyanci (2011), Tirkiye’nin 2003:011-2011:06 dénemini kapsayan
aylik verilerle TCMB politika faizi ile enflasyon oranlar1 arasindaki iliskiyi
incelemiglerdir. Caligmada, Johansen esbutinlesme ile VECM Granger nedensellik
testlerinden yararlanilmistir. Nedensellik testi bulgularinda, nedenselligin enflasyandan

TCMB politika faizine dogru tek yonli oldugu saptanmigtir.

Dogan vd. (2016) calismalarinda Tirkiye’nin faiz orani ve enflasyon degiskenleri
arasindaki iligkiyi Johansen egbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleriyle tahmin
etmiglerdir. Burada, incelenen degiskenlerin 2003:01-2015:02 doénemindeki aylik
verileri kullanilmigtir. Johansen egbiitiinlesme sonucuna gore degiskenler arasinda
esbitinlesme iligkisinin  olmadigr gorulmusgtiir. Nedensellik  sonuglarinda  ise
enflasyondan faiz oranlarina dogru tek yonli bir nedensellik iligkisinin oldugu tespit

edilmisgtir.

Torun ve Karanfil (2016), Tirkiye’de doviz kuru, enflasyon, GSYIH ve faiz oram
degiskenleri arasindaki nedensel iliskileri VAR modeli ile Granger nedensellik
metodundan yararlanarak tahmin etmisglerdir. Caligmada, 1980-2013 donemi yillik
verileri dikkate alinmigtir. Bulgularda degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin,
faizden enflasyona, GSYIH den enflasyona, faizden doviz kuruna tek yonlii; doviz kuru

ile enflasyon arasinda ve GSYIH ile faiz arasinda ise iki yonlii oldugu gorulmiistir.

Yildiz ve Basar (2018), Turkiye’de 1984-2017 donemini kapsayan yillik verilerle
enflasyon, faiz ve doviz kuru degiskenleri arasindaki iligkiyi incelemiglerdir. Burada,
Toda-Yamamoto nedensellik testinden yararlanilmigtir. Bulgularda, nedensellik
iligkisinin faizden enflasyona dogru tek yonli oldugu sonucuna ulagilmigtir. Diger

degisken ciftleri arasinda ise bir nedensel iligkinin varligina ulagilamamistir.

Gul ve Ekinci (2006), Tirkiye’de 1984:01-2003:12 donemini kapsayan aylik
verilerle enflasyon ve doviz kuru degiskenleri arasindaki iligkiyi incelemiglerdir.
Analizde, Granger nedensellik testinden yararlanilmistir. Bulgularda nedenselligin,

doviz kurundan enflasyona dogru oldugunun sonucuna ulagilmigtir.

Ayvaz Guiven ve Uysal (2013), Turkiye’de 1984:01-2003:12 donemini kapsayan
aylik verilerle enflasyonve doviz kuru arasindaki iliskiyi sinamuslardir. Incelemede,
Johansen esbiitiinlesme ile Granger nedensellik testlerinden yararlanilmigtir. Bulgularda

nedenselligin, doviz kuru ile enflasyon arasinda karsilikli oldugu saptanmaigtir.

41



Bozdaglioglu ve Yilmaz (2016), Tirkiye’de 1994:01-2014:12 dénemini kapsayan
aylik verilerle enflasyon ve doviz kuru degiskenleri arasindaki iligkiyi aragtimiglardir.
Incelemede, VAR modeli ve Granger nedensellik testinden yararlamlmistir. Bulgularda

nedenselligin, déviz kurundan enflasyona dogru tek yonli oldugu goériulmustur.

Karakig (2019), Turkiye’de 2003:01-2018:12 donemini kapsayan aylik verilerle
enflasyon ve doviz kuru degiskenleri arasindaki iligkiyi incelemigtir. Caligmada,
Granger nedensellik testinden yararlanilmigtir. Bulgularda nedenselligin, déviz kuru ve

enflasyon arasinda kargsilikli oldugu saptanmaistir.

Gul vd. (2007), 1984-2006 doneminde Turkiye nin faiz oranlart ve doviz kuru
degiskenleri arasindaki iligkiyi Granger nedensellik testi yardimiyla incelemislerdir.
Bulgularda, doviz kurundan faiz oranlarina dogru tek yonlu bir nedensellik iligkisinin

oldugu sonucuna varilmigtir.

Sara¢ ve Karagoz (2016), Turkiye’de 2003:01-2015:08 donemini kapsayan aylik
verilerle faiz oranlari ve doviz kuru degiskenleri arasindaki iligkiyi incelemiglerdir.
Incelemede, Granger nedensellik testinden yararlanilmistir. Bulgularda, doviz kurundan

faiz oranlarina dogru tek yonli bir nedensellik iligkisinin oldugu sonucuna varilmistir.

Ozmen ve Kogak (2012), Tiirkiye’de 1994:01-2011:04 donemini kapsayan geyrek
donemlik verilerle enflasyon, M2Y para arzi ve biit¢e agig1 degiskenleri arasindaki
iligkiyi incelemiglerdir. Burada, ARDL esbutiinlesme yaklagimi ve Granger nedensellik
testinden yararlamilmistir. Bulgularda nedenselligin, enflasyondan M2Y para arzina ve

M2Y para arzindan biit¢e agigina dogru tek yonla oldugu gorulmustur.

Yilmaz (2015), Turkiye’deki baslica bazi makroekonomik degiskenlerin para
arzindan etkilenip etkilenmedigini arastirmigtir. Arastirmada en kiigiik kareler yontemi
teknigi kullanilmistir. Caligma sonucunda, 2006-2014 donemini kapsayan yillarda
Tiirkiye’de para arzinin Hazine Bonosu faiz orani, BIST-100 endeksi, GSYIH, doviz
sepeti degeri ve yatirimlar tGzerinde istatistiksel olarak etkili oldugu gézlemlenmistir.
Ancak, para arzinda meydana gelen bir degismenin cari agik ve enflasyonu 6nemli bir

oranda etkilemedigi saptanmaistir.

Barisik ve Yanar (2012), Turkiye’de 1998:01-2010:12 dénemini kapsayan aylik
verilerle sanayi Uretimi endeksini etkileyen baslica bazi ekonomikdegiskenleri

belirlemeye, sanayi Uretimi endeksi ile bu ekonomik degiskenler arasindaki nedensel
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iligkileri sinamaya ve sanayi uretimi endeksini en fazla etkileyen degiskenleri
belirlemeye c¢aligmiglardir. Calismada, regresyon ve VAR modeli teknikleri
kullanilmigtir. Regresyon yontemi tahminlerine gore, ihracat, petrol fiyatlari, doviz kuru
digsal faktorler ile ithalat, kamu harcamasi, tiketim harcamasi igsel faktorlerin sanayi
uretim endeksini etkilemektedir. Varyans ayristirmasi sonuglarina gore, sanayi Uretim
endeksini en ¢ok etkileyen degiskenlerin ithalat ve kamu harcamalarinin oldugu

sonucuna ulagilmigtir.

3.1.2. incelenen Zaman Serilerinin Veri Seti ve Analizi

Ozgen ve Giiloglu’nun (2004) yaptiklari galigmada Tiirkiye’nin 1988:12-2003:04
donemini kapsayan aylik verilerle i¢ bor¢ stoku ve bazi temel makroekonomik
degiskenler arasindaki nedensel iligskiyi tespit etmek amaciyla VAR teknigini
kullanmiglardir. Toplam 11 adet makroekonomik gosterge icerisindeki degiskenlerden
olusan 8 adet farkli VAR modeli kurmuglardir. Bu VAR modellerinden en uygun
olaninin icerisinde i¢ borg stoku, enfalasyon orani, mevduat faiz orani, TUFE bazl1 reel
efektif doviz kuru ve merkez bankasi parasi degiskenleri yer almistir. Bu ¢aligmada da
Tiirkiye ekonomisi igin i¢ borg stoku (JCBORC) ile enflasyon orani (ENF), mevduat
faiz oranlari (FAIZ), doéviz kuru (DK), sanayi iiretim endeksi (SUE), para arzi (Mo) ve
faiz disi butge harcamalart (FDHAR) makroekonomik gostergeleri arasindaki

nedensellik iligkiler incelenmistir.

Bu ¢aligmada Tirkiye’nin 2006:01-2019:01 donemini kapsayan aylik verileri
kullanilarak /CBORC ile ENF, FAIZ, DK, SUE, Mo ve FDHAR makroekonomik
gostergeleri arasindaki nedensellik iligkisi LASSO GGN, elastik net GN, LASSO CGN
ve elastik net CGN yontemleri araciligiyla incelenmigtir. Veriler TCMB Elektronik Veri
Dagitim Sistemi’nden (EVDS) elde edilmistir. Incelenen biitiin degiskenlerin verileri
yiizdesel artis olarak hesaplanmistir. Ornegin £NF degiskeninin verisi, 7 cari donemini

ve f—1 bir 6nceki donemini gostermek tizere,
ENF =(ENF, - ENF, )/ ENF, ,

formuli yardimiyla yiizdesel artig olarak hesaplanmistir. Diger degiskenlerin yiizdesel

artig degerleri de benzer sekilde elde edilmistir. Bu yontemlerin uygulanmasinda analize
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dahil edilen degiskenlerin duragan degerleri kullaniimistir. Bu amagcla degiskenlerin
birim kdk sinamalari Augmented Dickey-Fuller(1979), Phillips-Perron (1988) birim kok
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin ~ (1992) testinden
iliskin Augmented Dickey-Fuller (ADF),
Phillips-Perron (PP) birim kok testleri ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS)

testleri  ve duraganlik

faydalanarak yapilmistir. Degiskenlere

duraganlik testinin sonuglari Tablo 3.1 ve Tablo 3.2°de verilmistir.

Tablo 3.1. ADF ve PP Birim Kok Testleri Sonuglari

ADF Birim Kok Testi PP Birim Kok Testi

Sabitli Model Sabitli ve Sabitli Model Sabitli ve
Degiskenler Trendli Model Trendli Model
ICBORC -2.643715 [5]  -2.682492 [5]  -9.306159 [8]  -9.316860 [8]
(0.0866)*** (0.2454) (0.0000)* (0.0000)*
ENF -4.630191 [2]  -5.100710 [4]  -8.660572 [12] -8.845248 [17]
(0.0002)* (0.0002)* (0.0000)* (0.0000)*
DK -9.825283 [1]  -6.801678 [3] -9.000286 [9]  -9.064945 [10]
(0.0000)* (0.0000)* (0.0000)* (0.0000)*
Mo -3.558384 [11] -3.660058 [11] -16.00596 [7]  -16.84601 [8]
(0.0078)* (0.0284)** (0.0000)* (0.0000)*
FAIZ -10.30228 [0]  -10.60894 [0] = -10.30811 [1]  -10.54295 [6]
(0.0000)* (0.0000)* (0.0000)* (0.0000)*
SUE -2.259910 [12] -2.212201 [12] -31.37597 [33] -31.46293 [32]
(0.1865) (0.4788) (0.0001)* (0.0001)*
FDHAR -4.177746 [12] -4.634206 [12] -57.87007 [68] -68.80733 [57]
(0.0010)* (0.0013)* (0.0001)* (0.0001)*

Tablo 3’de parantez icerisindeki degerler p-olasilik degerlerini; * , ** ve *** ise
sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik duzeyine gore duraganhgr gostermektedir. ADF
birim kok testi igin koseli parentez icerisindeki degerler Hannan-Quin (H-Q) bilgi
kriterine gore hesaplanan uygun gecikme uzunluklarini géstermektedir. PP birim kok

testi icin ise koseli parentez icerisindeki degerler Bant genisligi degerlerini
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gostermektedir. Bant genigligi degerlerinin se¢iminde Bartlett kernel fonksiyonuna

dayali Newey-West Bant genisligi yontemi kullanilmigtir.

Tablo 3.2. KPSS Duraganlik Testi Sonuglari

Sabitli Model
Asimptotik Asimptotik Asimptotik
L M-Test Kritik Degeri  Kritik Degeri  Kritik Degeri

Degiskenler Istatistigi %1 %1 %10

ICBORC 0.205188* 0.739000 0.463000 0.347000
[4]

ENF 0.391101** 0.739000 0.463000 0.347000
[5]

DK 0.146555% 0.739000 0.463000 0.347000
[6]

Mo 0.333341* 0.739000 0.463000 0.347000
[10]

FAIZ 0.487194*** 0.739000 0.463000 0.347000
[2]

SUE 0.137306* 0.739000 0.463000 0.347000
[32]

FDHAR 0.402086** 0.739000 0.463000 0.347000
[72]

Tablo 3.2°de koseli parantez igerisindeki degerler Bant genisligi degerlerini; *, **
ve *** ise swrastyla %1, %5 ve %10 anlamhilik dizeyine gore duraganhigi
gostermektedir. Bant genigligi degerlerinin se¢iminde Bartlett kernel fonksiyonuna
dayali Newey-West bant genigligi yontemi kullanilmigtir. Kritik degerler ise
Kwiatkowski vd.’nin (1992, Tablo 1) yaptiklari ¢alismadan alinmigtir.

Tablo 3.1 ve Tablo 3.2’de verilen ADF, PP birim kok testlerinin ve KPSS
duraganlik testinin sonuglarina gore, [CBORC, ENF, DK, Mo, FAIZ, SUE ve FDHAR
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degiskenlerinin timiiniin dizey degerlerinde duragan olduguna karar verilmistir. Bu

nedenle, analizlerde bu degiskenlerin dizey degerleri kullanilmistir. Burada kullanilan

yontemler, vektor otoregresif (F’AR) modellerden yararlanarak ¢oziimleme yapmaktadir.

LASSO GN modelinin ¢oziimiinde VAR(3) modeli kullanilmigtir. Bu modellerde

ayarlama parametresi A ’nin se¢imi i¢in 5-kez ¢apraz dogrulama yontemi kullanilmigtir.

LASSO GN yonteminin sonuglart Tablo 3.3’de verilmigtir.

Tablo 3.3. LASSO GN Testi Sonuglari

Bagimsiz Degiskenler

Bagimhi  — - -

Degisken ICBORC ENF DK Mo FAIZ SUE FDHAR
ICBORC 0.438154 0.037939 0.188426 0.005304 0.124094 0.148497  0.0055
ENF 0.026506 0.439251 0.197499 0 0.005798 0.055059 0.032409
DK 0.098689 0.160098 0.806444 0 0.003954 0.039742 0.04655
Mo 0.070257 0.044462 0.715637 0.612574 0.062637 0.168439 0.012032
FAIZ 0.90326 0.273453 1.194235 0.096531 1.260279 0.063248 0
SUE 0.10616 1.251201 1.669976 0.563397 1.709573 1.536353 0.090302

FDHAR 1.782625 0.447454 11.00403 0.906789 3.333927 0.402047 2.530634

Tablo 3.3’de verilen LASSO GN testi sonuglarina gore;

ICBORC degiskeni ile DK, ENF, FAIZ, SUE, Mo ve FDHAR degiskenleri
arasinda iki yonli bir nedensellik iligkisi vardir.

Nedensellik iliskisinin ZNF degiskeni ile DK, FAIZ, SUE ve FDHAR arasinda
iki yonli ve ENF”den Mo’a dogru tek yonli gerceklesmistir.

Nedensellik iliskisinin DK degiskeni ile FAIZ, SUE ve FDHAR degiskenleri
arasinda iki yonli, DK’dan Mo’a dogru tek yonlu oldugu tespit edilmistir.

Mo degiskeni ile FAIZ, SUE ve FDHAR degiskenleri iki yonlii nedensel iliskiler
vardir.

Nedensellik iliskisinin FA/Z ile SUE arasinda iki yonlii ve FAIZ’den FDHAR a
dogru tek yonli oldugu gozlemlenmistir.

Nedensellik iliskisi SUE ile FDHAR arasinda iki yonlii olarak gergeklesmistir.
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Tablo 3.3’de verilen LASSO GN testi sonuglarina gore elde edilen LASSO GN
agl Sekil 3.1°de verilmistir.

Sekil 3.1. LASSO GN Ag!

Elastik net tahmincisi ile tahmin edilen modellerde alfa (a ), 0 ve 1 arasindaki
sayl degerlerini almaktadir. ICBORC, ENF, FAiz, DK, SUE, Mo ve FDHAR
degiskenleri arasindaki nedensellik iligkisini arastirmak igin elastik net GN yodntemi

kullanilmistir. Burada optimal X degerlerini hesaplamak icin 5-kez capraz dogrulama

yontemi  kullanilmistir.  AIC  bilgi  kriterine gére VAR(d) modelinin optimal

gecikmesinin d =3 ve a say! degerinin 0.9 olduguna karar verilmistir. a = 0.9 olmak
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tizere, VAR (3) modeline dayali elastik net GN testinin tahmin sonuglari Tablo 3.4’de

verilmisgtir.

Tablo 3.4. Elastik net GN Testi Sonuglari

Bagimsiz Degiskenler

Bagiml . . .

Degisken ICBOR(C’  ENF DK Mo FAIZ SUE FDHAR
ICBORC 0.4948 0.0271 0.0364  0.1197 0.1147 0.0216 0.4948
ENF 0.0791 0.33 0.0138  0.1439 0.0957 0 0.0255
DK 0.2718 0.0498  0.4958  0.1634 0 0 0
Mo 0.4572 0.0827  0.0502 0.185 0.8317 0 0
FAIZ 2.1549 0.0066 0 1.8799  0.2393 0 0.066
SUE 0.529 0.0047  0.1582 1.7641 0.2853 0.4807 0.1119

FDHAR 3.0535 0.9801 0.576 9.5753 09472  0.963 1.5043

Tablo 3.4’de verilen elastik net GN testinin sonuglarina gore;

ICBORC degiskeni ile DK, ENF, FAIZ, SUE, Mo ve FDHAR degiskenleri

arasinda iki yonli bir nedensellik iligkisi vardir.

e Nedensellik iliskisinin ENF degiskeni ile DK, Mo, FAIZ ve FDHAR arasinda iki
yonlii ve ENF°den SUE’ye dogru tek yonlii gergeklesmistir.

e Nedensellik iligskisinin DK ile Mo arasinda iki yonli, DK’dan SUE’ye ve
FDHAR a dogru tek yonlii oldugu tespit edilmistir. DK ile F/4IZ arasinda ise bir
nedensellik iligkisine rastlanilmamagtir.

e Mo ile FAIZ arasinda iki yonlii, Mo dan SUE’ye, FDHAR a dogru tek yonlii
nedensel iligkiler bulunmugtur.

e Nedensellik iliskisinin F°4/Z ile FDHAR arasinda iki yonlii ve F41Z’den SUE’ye
ise tek yonli oldugu gozlemlenmistir.

e Nedensellik iligkisi SUE ile FDHAR arasinda karsilikl1 olarak gergeklesmistir.

Tablo 3.4’deki sonuglara gore ICBORC, ENF, FAIZ, DK, SUE, Mo ve FDHAR
degiskenlerinin elastik net CGN ag1 Sekil 3.2°de verilmistir.

48



Sekil 3.2. Elastik net GN Agi

incelenen degiskenler arasindaki nedensellik iligkileri arastirmak icin kullanilan
LASSO CGN (Bahadori ve Liu, 2013) ve elastik net CGN (Furgan ve Siyal, 2016)
yontemlerinin ¢ozumleri, VAR(d) modelleri aracihigiyla saglanmaktadir. Bu ¢alismada,
VAR modellerinin uygun gecikmesinin seciminde AIC bilgi kriteri kullaniimistir.
Ayarlama parametresi X =0.01 olmak Uzere, s6z konusu iki yéntem icin kullanilan
VAR modellerinin uygun gecikmeleri d =2 olarak belirlenmistir. VAR(2) modeline
dayali LASSO CGN ile elastik net CGN testlerinin sonuglari Tablo 3.5 ve Tablo 3.6°da
verilmistir. Bu tablolardaki sonugclara gore elde edilen ICBORC, ENF, FAIZ, DK, SUE,
Mo ve FDHAR degiskenlerinin aglari ise Sekil 3.3 ve Sekil 3.4’°de verilmistir.
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Tablo 3.5. LASSO CGN Testi Sonuglari

Bagimsiz Degiskenler

Bagimli . . .

Degisken ICBOR(C’  ENF DK Mo FAIZ SUE FDHAR
ICBORC  0.4269 0.1627  0.0608 0.0302 0.5302 0.0519 0.2635
ENF 0.0254 0.2148 0.1537 0.1003 0.0592 0.0832 0.3047
DK 0.0808 0.0707  0.3506 0.1721 0.1501 0.3334 0.4876
Mo 0.0512 0.1781 0.1516 0.0327 03239 0.2589 0.3443
FAIZ 0 0.1167 0 0.0869 0.1548 0.2741 0.1289
SUE 0 0 0.0262 0 0.0426 0.5546  0.3500
FDHAR  0.0939 0 0 0.1371 0.2520 0.5786  0.9426

Tablo 3.5’de verilen LASSO CGN’nin tahmin sonuglarina gore;
e [CBORC( degiskeni ile ENF, DK, Mo ve FDHAR arasinda iki yonlii, FAIZ’den
ve DK’dan SUE’den ICBOR(’a dogru tek yonlii nedensel iliskiler bulunmustur.
e Nedensellik iliskisi ZNF degiskeni ile DK, Mo ve FAIZ arasinda iki yonli,
SUE’den ve FDHAR dan ENFye ise tek yonlii gerceklesmistir.
e Nedensellik iliskisi DK ile Mo ve SUE arasinda iki yonlii, DK’ dan SUE’ye,
FDHAR a ve FAIZ den, FDHAR dan DK’ya dogru tek yonlii gerceklesmistir.
e Mo ile FAIZ ve FDHAR degiskenleri arasinda iki yonli, SUE’den ve

FDHAR dan Mo’a dogru tek yonli nedensel iligkiler bulunmustur.
o FAlZile SUE ve FDHAR arasinda karsilikli nedensel iliskiler bulunmustur.
e Nedensellik iliskisi SUE ile FDHAR arasinda karsilikli olarak gerceklesmistir.
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Sekil 3.3. LASSO CGN Ag!

Tablo 3.6. Elastik net CGN Testi Sonuglari

Bagimli
Degisken
iICBORC
ENF
DK

Mo
FAiZ
SUE
FDHAR

iCBORC

0.4679
0.0465
0.1868
0.2275
0.0199
0.0353
0.3168

ENF

0.1555
0.2024
0.0650
0.1617
0.1126
0

0

Bagimsiz Degiskenler

DK

0.0596
0.1448
0.3358
0.1421
0

0.0256
0

Mo

0.0407
0.1185
0.1864
0.0449
0.0932
0

0.1377

FAIZ

0.5251
0.0616
0.1493
0.3207
0.1569
0.0433
0.2488

SUE

0.0530
0.0799
0.3153
0.2502
0.2542
0.5400
0.5526

FDHAR

0.2655
0.3062
0.4892
0.3452
0.1300
0.3522
0.9445
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Tablo 3.6°da verilen elastik net CGN testinin sonuclarina gore;

ICBORC degiskeni ile ENF, DK, FAiz, SUE, Mo ve FDHARdegiskenleri
arasinda karsihikli nedensel iliskiler bulunmustur.

Nedensellik iliskisi ENF degiskeni ile DK, Mo ve FAIZ arasinda iki yonli,
SUE’den ve FDHAR’dan ENF'ye ise tek yonlii gerceklesmistir.

Nedensellik iliskisi DK ile Mo ve SUE arasinda iki yonli, DK dan SUE’ye,
FDHAR'a ve FAiZ’den, FDHAR'dan DK'ya dogru tek yonli gerceklesmistir.
Mo ile FAizZz ve FDHAR degiskenleri arasinda iki yonli,SUE’den  ve
FDHAR’dan Mo'a dogru tek yonlu nedensel iliskiler bulunmustur.

FAiz ile SUE ve FDHAR arasinda karsilikhi nedensel iliskiler bulunmustur.
Nedensellik iliskisi SUE ile FDHAR arasinda karsilikli olarak gergeklesmistir.

Sekil 3.4. Elastik net CGN Agi
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Literatirde i¢ bor¢lanmanin ekonomide enflasyonist bir etki yaratacagi yoniinde
bir¢ok c¢aligma vardir. Burada borglanma kaynaklarinin nereden finanse edildigi ve
kamu bor¢ yonetim politikalar1 kapsaminda borglanma vadelerinin nasil se¢ildigi,
esasinda i¢ borglanma ve enflasyonist egilimin karsilikli etkilesimi hakkinda daha
detayli bilgi vermektedir. Bu anlamda i¢ bor¢lanmanin 6zellikle merkez bankasindan,
ticari bankalardan veya sermaye piyasasindan yapilmasinin enflasyonist etkiyi daha ¢ok
arttiracagl yoninde teorik yaklagimlar mevcutken, buna karsin bor¢lanmanin bireysel
veya kurumsal tasarruf sahiplerinden yapilmasi durumunda olusacak enflasyonist
etkinin daha az olacagi belirtilebilmektedir. Bor¢lanma vadeleri agisindan i¢ bor¢lanma
ve enflasyon iligkisine bakildiginda ise kisa vadeli i¢ bor¢lanma araglarinin tercih
edilmesi durumunda, bor¢ anapara ve faiz 6demelerinin kisa araliklarla yapilmasi s6z
konusu olacagindan i¢ bor¢lanmanin enflasyonist etkiyi arttirmasi kaginilmaz bir sonug
olmaktadir. Enflasyonist siirecin ise bir kez kontrolden ¢ikmasi i¢ borglarin kronik hale
gelmesinin 6n kosullarindan biridir. S6z konusu borglanma sonucu ortaya ¢ikan
enflasyonist etki, Odiing verilebilir fonlara olan talep yuksekligi nedeniyle faiz
oranlarinin yilkselmesine yol acarak kamu borg¢lanmasini arttiran bir borglanma
nedenine doniigebilmektedir (Demir, 2009). Ayrica enflasyonist eSilimlerin artmasi
durumunda, fon sahiplerinin daha yiksek faiz talebinde bulunmalari veya enflasyona
endeksli bor¢lanma araglarini talep etmeleri de ayni sekilde bir yukumluliik olarak ifade
edilen i¢ borg stokunu arttirabilmektedir. Dolayisiyla enflasyondan i¢ borglara dogru da
bir iliski s6z konusudur. LASSO GN, elastik net GN, LASSO CGN ve elastik net CGN
testlerinin bulgularina gore, i¢ borglar ve enflasyon arasinda karsilikli bir nedensellik
iligkisinin ortaya ¢ikmast bu iligskiyi dogrulamaktadir. Burada para arzinin ekonomik
buyimeye endekslenmesi, atil fonlarin i¢ bor¢lanma yoluyla tretime sokularak uzun
vadede toplam arz seviyesinin arttiritlmasi ve mali disiplininin saglanmasi, enflasyonist
etkilerin kontrol altina alinmasinda Onemli birer politik ara¢ olarak One
surilebilmektedir. Bu, makroekonomik gerek¢elerle borcun miktar ve bilesiminde
degisiklik yapilarak tilkenin makroekonomik dengesinin saglanmasini ve korunmasini
amaglayan bor¢ yonetim politikalarinin rasyonel zeminde yuritilmesini zorunlu
kilmaktadir (Kostek¢i ve Yildiz, 2019). Ulusoy ve Erdem (2014) ve Kanca (2017)
tarafindan yapilan c¢aligmalarda, Turkiye’de enflasyon ve i¢ borglar arasindaki

nedensellik iligkisinin iki yonlta oldugu gorilmektedir. Kullanilan testlerin sonuglari, bu
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caligmalarin sonuglarini destekler niteliktedir. Tuirkiye i¢in yapilan bazi ¢aligmalarda ise
i¢ borg¢lar ve enflasyon arasindaki nedensel iligkiler tek yonli olarak bulunmustur.
Ornegin; Ozgen ve Giiloglu'nun (2004) yaptiklar1 ¢alismada nedensellik iliskisinin
enflasyondan i¢ borglara dogru tek yonla oldugu gozlemlenmistir. Aytemiz vd. (2004),
Bal (2012), Aytag ve Saglam (2014) tarafindan yapilan caligmalarda ise nedensellik

iligkisinin i¢ borglardan enflasyona dogru tek yonli oldugu gozlemlenmistir.

Turkiye gibi enerji ve hammaddede disa bagimli ulkelerde doviz kuru ile
enflasyon arasinda siki bir iligkinin oldugu bilinen bir gergektir. Déviz kurundaki
artiglar enerji ve hammadde ithalatin1 diigirdiginden tretim dismekte ve arz, talep
karsisinda yetersiz kalmaktadir. Bu bakimdan talep ¢ekisli bir enflasyonist siireg
dogmaktadir. Ayrica girdi fiyatlarinin artmast maliyetleri arttirmakta ve bu durum da
maliyet itigli enflasyonist sireci dogurmaktadir. Surekli artan enflasyon ise siirekli artan
doviz kuru anlamina gelmektedir. LASSO GN, elastik net GN, LASSO CGN ve elastik
net CGN testlerinin sonuglarinda,hem i¢ bor¢lar ile déviz kuru arasinda hem de doviz
kuru ile enflasyon arasinda iki yonli bir nedensellik iligkisinin oldugu goralmektedir.
Sonugta doviz kuru ile i¢ borg arasinda enflasyon aktarim mekanizmasiyla karsilikli bir
iligki oldugu gorulmekte ve kullanilan testlerin sonuglart da bu iligskiyi dogrulamaktadir.
Analizlerde i¢ borg¢lar ile doviz kuruarasinda iki yonli nedensellik iligkisinin bulunmas,
Ozgen ve Giiloglu’nun (2004) yaptiklar1 ¢alismay: destekler niteliktedir. Bal’in (2012)
caligmasinda ise nedensellik iligkisinin i¢ bor¢lardan doviz kuruna dogru tek yonla
oldugu tespit edilmistir. Literatirde doviz kuru ile enflasyon arasindaki nedensel
iligkileri inceleyen c¢aligmalarin bulgulari birbirlerinden farklilik gosterebilmektedir.
Ozgen ve Giloglu (2004), Ayvaz Giiven ve Uysal (2013) ve Karakis (2019)
caligmalarinda doviz kuru ile enflasyon arasinda iki yonli nedensellik iligkisinin
oldugunu tespit etmislerdir. Gul ve Ekinci (2006) ile Bozdaglioglu ve Yilmaz (2016)
tarafindan yapilan ¢aligmalarda nedensellik iligkisinin déviz kurundan enflasyona dogru
tek yonlt oldugu tespit edilmistir. Bal (2012), Torun ve Karanfil (2016) ve Yildiz ve
Basar’in (2018) calismalarinda ise doviz kuru ile enflasyon arasinda bir nedensellik

iligkisine raslanilmamaigtir.

Iktisat literatiirinde Turkiye’de i¢ borglar ile faiz degiskenleri arasindaki iliskinin
varligiyla ilgili birgok ¢alisma mevcuttur (Ozgen ve Giiloglu, 2004; Susam, 2005;
Bakkal ve Giurdal, 2007; Coban, vd., 2008; Ulusoy ve Erdem, 2014; Aytag ve Saglam,
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2014). Bu iligkiyi ag¢iklayan iki farkli goriis vardir. Birinci goris Keynes ve taraftarlari
tarafindan savunulan gorustir. Bu goriise gore devlet i¢ bor¢lanma amagli sermaye
piyasasinda islem yapmaya basladiginda, oding verilebilir fonlara olan talep
artacagindan faiz haddi yikselecektir. Artan faiz oranlari, but¢e faiz &demelerini
arttirmakla birlikte 6zel sektor yatirimlarini da dusirmektedir. Devletin genel mali
gelirlerini azaltan bu gelisme, daha fazla finansman ihtiyact yaratmaktadir. Agiri
finansman olgusu daha agir kosullar altinda yeni bor¢lanmalara neden olurken, yiiksek
faiz ve kisa vade gibi agir bor¢lanma kosullar1 ise borglanma maliyetlerini arttirarak
borglanmay: kroniklestirmektedir. Ikinci goriis ise Ricardo ve Barro tarafindan 6ne
surtlen gorustir. Bu goriige gore devletin finansman ihtiyaci i¢in i¢ piyasaya yonelmesi,
gelecek donemlerde bu borcun faizinin 6denmesi igin fazladan fona ihtiya¢ duyacagi
anlamina gelecektir. Bireyler de bu fon ihtiyacinin dogacaginin farkindadir. Bu ytizden
de gelecekte odeyecekleri fazladan vergi yiikiine hazirlikli olmak ig¢in tasarruflarini
arttiracaklardir (Turel ve Onder, 1993). Dolayisiyla devletin ek finansman talebiyle
piyasadan borg¢lanmasi durumunda artan faiz oranlari, bireylerin tasarruflarini arz
etmeleriyle birlikte digmeye baslayacaktir (Egilmez, 2017). Ancak zayif bir mali yap1
ve bltce disiplinin yoklugundan kaynaklanacak agirt finansman olgusu nedeniyle
faizlerdeki artiglarin sureklilik kazanacagini ve bununda bor¢ stokunu arttirarak
bor¢lanmay1 borcun nedenine doniistirecegini belirtmek yerinde bir degerlendirme
olacaktir. Bu iki gorug birlikte dikkate alindiginda i¢ borcun faiz oranlarini etkiledigi
soylenebilir. Diger taraftan, LASSO GN, elastik net GN ve elastik net CGN testlerinde,
i¢ borg ile faiz oranlarinin birbirlerini karsilikli etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmigtir. Bu
sonuca gore yukaridaki gortslerden farkli olarak faiz oranlarinin da i¢ borglart etkiledigi
gorulmugtir. LASSO CGN testi bulgularinda ise nedensellik iligkisinin faiz
oranlarindan i¢ borglara dogru tek yonlii oldugu tespit edilmistir. Bu bulgu, Ozgen ve
Guloglu’nun (2004) ¢alismasinda tespit edilen bulgulart desteklemektedir. Bu siirecte
gerek borglarin sirdirilebilirligin saglanmasit ve gerekse de finansman ihtiyacinin
faizler tizerindeki baskisinin azaltilmasi i¢in 6ncelikle bor¢glanmaya neden olacak asiri
finansman politikalarindan vazgegilmesi, biitge agiginin GSYIH nin belirli bir oram ile
simirlandirilmasi, yurtigi kaynaklardan yapilan devlet i¢ bor¢lanmasina sinirlamalar

getirilmesi gibi mali kural temelli uygulamalara gidilebilir (Kopits ve Symansky, 1998).
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Kamu kesimi finansman ihtiyact olustugu takdirde 6diing verilebilir fonlara olan
talep artacagindan, piyasa faiz oranlari yiikselecek ve ozel sektor, yatirimlar igin
finansman kaynaklarina daha fazla faiz o6deyerek ulagacaktir. Yatirimlarin karliligin
disiren bu gelisme, yatirimcilart fon talebini digirecektir (Kostekei ve Yildiz, 2019).
Kaynaklarin kamuda birikmesine, planlanan 6zel sektor yatirimlarin azalmasina ve
tretimin digmesine neden olan bu gelisme, i¢ bor¢lanmanin ekonomide crowding-out
etkisi seklinde ortaya ¢ikmakta ve ekonomik blyimenin dusik dizeyde kalmasinda
onemli bir faktor olmaktadir. Ote yandan yatinm ve tretimdeki diisiis nedeniyle
devletin mali gelirlerinin azalmasi, butge harcamalarinin finansmani i¢in yeni ig
borglanmalar1 zorunlu kilmaktadir. Ozetle, i¢ borglarin artmas: 6zel kesimde crowding-
out etkisi yaratacak ve sanayi Uretim endeksi dugsecektir. Sanayi tUretim endeksinin
dismesi ise devletin vergi gelirini diusirecek, butge agigini arttiracak ve agiklarin
finansmani devlet i¢in bir zorunluluk olacaktir. Bu anlamda LASSO GN, elastik net GN
ve elastik net CGN testlerinin sonuglarina bakildiginda, sanayi tretim endeksi ile i¢
borg¢lar arasinda karsilikli bir nedensel iliskinin varligi da yukaridaki temel dustinceleri
desteklemektedir. LASSO CGN testi sonuglarinda ise sanayi uretim endeksinden ig

borglara dogru tek yonli nedensellik iligkisinin oldugu gorilmiuigtiir.

Kullanilan testlerin sonuglarindan elde edilen bir diger iligki ise enflasyon orani
ile faiz orani arasindaki iligkidir. Enflasyon orani-faiz orani iligkisi I. Fisher’in 1930
yilinda yapmis oldugu The Theory of Interest isimli eserinden beri tizerinde ¢aligilan bir
konudur. Bu eserde Fisher nominal faiz orani ile enflasyon oraninin reel faiz oranin
etkilemeksizin kargilikli ve birebir bir iligki i¢inde oldugunu ileri sirmektedir (Tunali ve
Eronal, 2016). Yani reel faiz orani ile enflasyon orani toplaminin nominal faiz oranina
esit olacagini belirtmektedir. Literatirde yapilan ¢aligmalar incelendiginde, elde edilen
sonuglarin bu iligkiyi dogruladigi gorilmektedir. Ancak enflasyon ile faiz oram
arasindaki iligkiyi tam olarak tespit etmek agisindan enflasyonun talep kaynakli mi
yoksa maliyet kaynakli mi1 olduguna bakmak gerekir. Faizlerdeki artig, bireylerin
tiketim ve yatinm kararlarini olumsuz etkilerken, tasarruf kararlarini olumlu
etkileyebilmektedir. Boylesi bir yapida artan faiz oranlar1 toplam talep seviyesini
disurduginden, enflasyon orani ile faiz orami arasinda ters yonli bir iligki ortaya
cikmakta ve yiikselen faizler enflasyonu diigtirebilmektedir. Ancak enflasyonun maliyet

kaynakli olmast durumunda, faiz oranlari ile enflasyon arasinda ayni yonla bir iligki
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ortaya cikmaktadir. Bu sirecte artan faiz oranlari, dretim ve yatirim igin girdi
maliyetlerini arttirarak sermayenin etkinligini azaltmakta ve enflasyonu yukseltmektedir
(Egilmez, 2014). Artan enflasyon ise tasarruf sahiplerinin ve yatirimcilarin daha yiksek
faiz talepleri ile sonuglanabilmekte ve faiz artisini tetikleyebilmektedir. Literatiirde her
ne kadar enflasyon oranindan faiz oranina dogru bir nedensellik s6z konusu olsa da
uygulamada bu iliski bazen ters bazen de karsilikli olarak bulunabilmektedir. Analizde
kullanilan tim testlerin sonuclari, Turkiye’de s6z konusu zaman araliginda enflasyon ve
faiz orani arasindaki iliskinin karsilikli oldugunu gostermektedir. Ayta¢ ve Saglam
(2014), Torun ve Karanfil (2016), ve Yildiz ve Basar (2018) Turkiye icin yaptiklari
calismalarda faizden enflasyona dogru tek yonlu bir iliskisinin oldugunu bulmuslardir.
Aytemiz vd. (2004), Oktar ve Dalyanci (2011) ile Dogan vd. (2016) ise Turkiye igin
yaptiklari calismalarda enflasyondan faize dogru tek yonli bir nedensellik iliskisinin
oldugunu bulmuslardir. Ozgen ve Giloglu (2004), Coban vd. (2008) ile Bal (2012)
Tlrkiye icin yaptiklari calismalarda da enflasyon ile faiz degiskenleri arasinda bir

nedensellik iliskisi saptanmamuistir.

LASSO GN testine gore, faiz oranlarindan faiz disi harcamalara dogru tek yonli
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Faiz disi harcama, faiz 6demeleri disindaki kamu
harcama politikalarinin mali pozisyonunu gdéstermektedir. Faiz oranlarinin yuksekligi
nedeniyle bltceden faiz 6demelerine daha yiksek pay ayrilmasi, faiz disi harcamayi
olumsuz etkilemekte ve faiz disi harcamanin dusik dizeyde kalmasina neden
olabilmektedir. Buna karsin faiz oranlarindaki disus ise bitce faiz 6demelerinin
azalmasina ve faiz disi harcamanin yiksek diizeyde setretmesine neden olabilmektedir.
Burada faiz disi fazla verilmesinin ekonomik ve mali gerekcesi, borclanma ve
dolayisiyla faizler Uzerindeki baskinin azaltilmasidir. Diger taraftan, elastik net GN,
LASSO CGN ve elastik net CGN testlerine gore faiz oranlar ve faiz disi harcamalar
arasinda karsilikh bir nedenselik iliskisi s6z konusudur. Bu testlerin bulgulari, Ozgen ve
Gilloglu’nun (2004) yaptigi calismadaki bulgulari desteklemektedir. Yine yararlanilan
testlerin bulgularinda, faiz oranlari ile sanayi Uretim endeksi arasinda bir iliskinin
oldugu gorilmektedir. LASSO GN, LASSO CGN ve elastik net CGN testlerinin
bulgularinda, nedensellik iliskisinin faiz oranlari ile sanayi Uretim endeksi arasinda iki
yonli oldugu tespit edilmistir. Bu bulgu Ozgen ve Giloglu'nun (2004) yaptig

calismadaki bulgulari dogrulamaktadir. Yani faiz oranlarinin artisi, Uretim ve yatirim
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alanlarinda kullanilan finansman maliyetini yukseltmekte ve sanayi iiretim endeksini
baskilamaktadir. Ayrica faiz oranlarindaki artig, bireysel veya kurumsal fon
kaynaklarinin reel uretimden cekilip yiiksek faiz oranlari nedeniyle kamu borglanma
araglarina yatirilmasini da tesvik etmektedir (Bageci, 2001). Boylesi bir yapidaazalan
reel yatirimlar, sanayi tretim endeksinin diismesine neden olabilmekte ve ekonomik
buyiime tizerinde olumsuz etki yaratarak iktisadi isleyisi bozabilmektedir. Bu baglamda
elastik net GN testine gore, nedensellik iligkisinin faiz oranlarindan sanayi Uretim
endeksine dogru olmasi, bulunan tek yonli nedensel iligkiyi dogrulamaktadir. Bu
sirecte saglam ve giigli mali politikalar ile biitge disiplinin saglanarak borg¢lanma ve
faiz oranlar tizerindeki baskinin azaltilmasi, gerek faiz harcamalarinin distrilmesi
(faiz dis1 harcamalarin arttirilmasi) ve gerekse de finansman kaynaklarinin reel tretime

yonlendirilmesi agisindan 6nemli bir politika olarak degerlendirilebilmektedir.

Para arzindaki artis ve azalislarin 6nemi, Klasik Iktisatgilardan beri arastirilan bir
olgudur. Bu konuda en fazla kabul gormus yaklagimlardan biri monetarist yaklagimdir.
Bilindigi tzere bu yaklagimda para arzindaki artiy ve azaliglar biiyiime oranina
endekslenirse enflasyonist bir etki olugmayacaktir. Fakat bu endeksleme iglemi
yapilmazsa ve gereginden fazla emisyonsaglanirsa enflasyon kaginilmaz bir sonug
olacaktir. Buna karsin ihtiya¢ duyulandan daha az miktarda emisyon saglanmasi
durumunda ise deflasyonist bir ortam olusacaktir. Sanayi tretim endeksi, biyiime
rakamlarim gostermesi bakimindan onemli bir gostergedir. Bu baglamda sanayi tretim
endeksindeki artiy ve azaliglar, para arzinin belirlenmesinde de 6nemli bir referans
noktast olusturmaktadir. Dolayisiyla, LASSO CGN ve elastik net CGN testleri
sonuglary, sanayi Uretim endeksinden para arzina dogru gortulen iligkiyi
dogrulamaktadir. Ayrica, para arzindaki artiglar faiz oranlarini diigiireceginden sanayi
uretim endeksine etkide bulunmaktadir. Buradan, para arzindan sanayi tretim endeksine
dogru bir nedensel iliskinin oldugu soylenebilir. Elastik net GN testi bulgulart bu
iliskiyi de dogrulamaktadir. Diger yandan, para arzi ile sanayi tretim endeksi arasinda
kargilikli bir iligkinin olmast da muhtemeldir. Bu karsilikli iliski LASSO GN analizi

sonuglarinda da saptanmistir.

LASSO GN, elastik net GN, LASSO CGN ve elastik net CGN testlerindeki
nedensellik testlerinin bulgular1 para arzindaki artigin faiz orami ile karsilikli bir

nedensellik iligkisi igerisinde oldugunu gostermektedir. Iktisat literatiriine gore para
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arzindaki artig faiz oranlar1 iizerindeki sonuglarini dort etki ile gostermektedir. Likidite
etkisi, fiyatlar genel diizeyi etkisi, gelir etkisi ve enflasyonist beklentiler etkisi olarak
siralanabilecek bu dort etki faiz oranlart tizerinde farkli sonuglar dogurmaktadir. Sonug
ne olursa olsun grafigin gosterdigi para arzindan faiz oranina dogru bir iligkinin varligt
kesindir (Yimaz, 2015) wve iligkinin varligi nedensellik testi tarafindan
dogrulanmaktadir. Iktisat literatiiriine gore faiz oranlarimin degismesinin en onemli
nedenlerinden biri para arzindaki degisimdir. Fakat faiz oranlarindaki degisimin
dogrudan para arzini etkilemesi beklenmemektedir. Ctinkii analize dahil edilen para arzi
tanim1 Mo’dir. Mo tanimli para arzina vadeli mevduatlar, fonlar ve menkul kiymetler
dahil degildir. Dolayisiyla faiz oranlarinin AMo’1 etkilemesi beklenebilir bir iligkidir.
Cunki faiz oranlarinda artig olmasi tasarruf miktarini arttiracak ve halkin elinde tuttugu
para miktarini, yani Mo fanimli para arzini daraltacaktir. Kullanilan nedensellik testleri

sonuglarindan gortlen bu karsiliklr iligki yine dogru bir gosterimdir.

Elastik net GN, LASSO CGN ve elastik net CGN testlerinin sonuglarina gore, Mo
tanimli para arzi ile enflasyon degiskenleri birbirlerini kargilikli etkilemektedir. Ancak,
LASSO GN testinin sonuglarinda nededensellik iligkisi enflasyondan para arzina dogru
gergeklesmistir. Cagdas iktisat literatiirinde para arzindaki kontrolsiiz artiglarin
enflasyona neden olacagi bilinen bir durumdur. Bu gelisme artan para arzinin faizleri
dusturdigu, yatirim ile titketim kararlarini olumlu etkiledigi ve dolayisiyla kisa vadede
toplam talep seviyesinde bir artisa neden oldugu seklinde degerlendirilmektedir. Merkez
bankasinin daraltici para politikast uygulamalar1 kapsaminda agik piyasa islemleri,
zorunlu karsiliklar ve iskonto oranlari gibi araglarla para piyasasina miidahale etmesi ve
para piyasasinda dengeyi saglamasi temel bir makroekonomik hedef olmaktadir. Fakat
enflasyon oranlarindaki artigin para arzini etkilemesi beklenmez. Dolayisiyla, enflasyon
ve Mo para arzi arasindaki iligkinin analizi i¢in yararlanilan LASSO GN testinin
sonuglari, iktisat literatiirindeki bilinenlerin tersi yoniinde sonuglar olmaktadir. Ancak
Ozmen ve Kogak (2012) tarafindan yapilan calismadada nedensellik iliskisinin

enflasyondan para arzina dogru gergeklestigi gorilmektedir.
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3.2. Gelismekte Olan 30 Ulkede Ekonomik Biiyiime, Enerji Tiiketimi, Dis Ticaret

Dengesi ve Finansal Gelisme Arasindaki Iliskinin Incelenmesi

Bu calismada incelenen ekonomik biiyiime, enerji tikketimi, finansal gelisme ve
dig ticaret dengesi degiskenleriyle ilgili bir¢ok caligma yapilmistir. Bu g¢aligmalarda
kullanilan ekonometrik yontem, se¢ilen birim (tilke) ve doneme bagl olarak degiskenler
arasindaki iligkilerin sonuglar farklilik gosterebilmektedir. Konuya iligkin yayinlanan

bazi ¢aligmalarin 6zeti agagida verilmistir.

3.2.1. Panel Verilere iliskin Literatiir Ozeti

Stern (2000), 1947-1994 donemine ait ABD ekonomisinde ekonomik buyime ve
enerji tiketimi arasindaki iligkiyi aragtirmak amaciyla Johansen egbitinlesme ve
Granger nedensellik yontemlerini  kullanmigtir. Bulgularda, enerji tiketiminden

ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlu bir nedensellik iligkisinin varligina rastlanilmistir.

Asafu Adjaye (2000), gelismekte olan 4 tlkenin (Endonezya, Filipinler, Hindistan
ve Tayland) 1973-1995 yillart i¢in enerji titkketimi, ekonomik buyiime ve enerji fiyatlari
degiskenleri arasindaki iligkiyi Johansen esbiitinlesme ve VECM Granger nedensellik
testleriyle aragtrmstir. Kisa donemde Endonezya ve Hindistan ulkelerinde enerji
tiketiminden ekonomik biyiime dogru tek yonli nedensellik iligkilerin varligina,
Filipinler ve Tayland tlkelerinde ise enerji tiiketimi ve ekonomik biiylime arasinda

enerji karsiliklt nedensellik iligkilerin varligina rastlanilmigtir.

Lee (2005), 1975-2001 donemini kapsayan 18 gelismekte olan tilkede ekonomik
biyiime ve enerji tikketimi arasindaki uzun dénem ve kisa donem iligkileri incelemek
icin Tam-Modifiye edilmis EKK, panel egbitinlesme ve VECM panel Granger
nedensellik testlerini kullanmistir. Inceleme sonucunda, gelismekte olan 18 iilkede
nedensellik iligkisinin enerji tiketiminden ekonomik biilyiimeye dogru tek yonli oldugu

gorulmustir,

Wolde-Rufael (2005), on dokuz Afrika Ulkesinin 1971-2001 yillar1 igin, enerji
tikketimi ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemistir. Incelemede esbiitiinlesme

ve Toda Yamamoto (1995) nedensellik testinden yararlanilmigtir. Nedensellik testi

60



bulgularinda, t¢ ilkede (Kamerun, Fas ve Nijerya) enerji tiketiminden ekonomik

buyimeye dogru nedensellik iligkisinin oldugu tespit edilmigtir.

Soytag ve Sar1 (2006), Johansen (1991, 1995) ile Johansen-Juselius’un (1990)
esbutinlesme, hata duzeltme modelleri (VECM) ve Koop vd.’nin (1996)
genellestirilmis varyans ayrigtirmast metodlarindan faydalanarak enerji tilketiminin gelir
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Gelir i¢in kisi bast reel GSYIH degiskenini dikkate
almiglardir. Calismada, 1960-2004 donemi igerisinde olmak uzere, ilkeler igin
incelenen donemler degisebilmektedir. Kanada ve ABD’de kisa donem nedensellik ve
ABD ile Fransa’da ise uzun dénem nedensellik testi bulgularinda enerji tilketiminden

GSYIH'ye dogru tek yonlii nedensellik iliskilerin oldugu tespit edilmistir.

Francis vd. (2007), 3 Karayipler tlkesi (Haiti, Jamaika ve Trinidad & Tobago)
igin enerji tiiketimi ve biiyiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Incelemede engle-
Granger esbitiinlesme ve Granger nedensellik testinden yararlanilmigtir. Bulgularda

nedensellik iligkisinin enerji tilkketimi ve bilyiime arasinda karsilikli oldugu saptanmagtir.

Chiou-Wei vd. (2008), 1954-2006 yillar1 arasinda dokuz tilkenin enerji titkketimi ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskisini incelemislerdir. Incelemede esbiitiinlesme ve
Granger nedensellik testlerinden yararlanilmigtir.  Granger nedensellik testi
bulgularinda, u¢ ilkede (Hong Kong, Singapur ve Endonezya) enerji tiiketiminden

ekonomik biiyiimeye dogru nedensellik iliskisinin varlig1 tespit edilmisgtir.

Lee ve Chang (2008), 1971-2002 zaman araliginda 16 Asya tlkesinin enerji
tilketimi ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskisini incelemislerdir. Incelemede panel
esbiitinlesme ve panel nedensellik testleri kullanilmigtir. Uzun donem nedensellik
bulgularinda, nedensellik iligkisininenerji tiketiminden ekonomik biiyimeye dogru

oldugu sonucuna varilmistir.

Narayan ve Smyth (2008) ise ¢aligmalarinda G-7 tlkelerinin 1972-2002 donemine
ait yillik verilerle enerji tikketimi ve reel GSYIH arasindaki iliskiyi panel esbiitiinlesme
ve panel Granger nedensellik testlerini kullanarak incelemislerdir. Bulgularda,

nedenselligin enerji titkketiminden GSY1H'ye dogru tek yonlii oldugu gorilmiistiir.

Narayan ve Smyth (2009), 1974-2002 dénemini kapsayan 6 Orta Dogu ulkesinde
(Israil, Iran, Kuveyt, Suriye, Suudi Arabistan ve Umman) ekonomik biiyiime, elektrik

tiketimi ve ihracat degiskenleri arasindaki nedensel iligkileri panel Granger nedensellik
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testi araciligiyla arastirmiglardir. Elde edilen nedensellik sonuglarinda, elektrik
tiketiminden ekonomik bliyimeye ve ekonomik biiyimeden ihracata dogru tek yonli

bir nedensell iligkinin varlig1 tespit edilmistir.

Lean ve Smyth (2010), 1980-2006 zaman arali§indaki bes Asya iilkesinde karbon
emisyonlari, elektrik titketimi ve ekonomik bliyime arasindaki iligkiyi aragtirmak igin
panel egbiitinlesme ve VECM panel Granger nedensellik testlerini kullanmaktadir.
Bulgularda enerji tiketiminden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonli bir nedensellik

iligkisinin varligina rastlanilmaktadir.

Apergis vd. (2010) 1984-2007 donemine ait 19 gelismis ve gelismekte olan tilke
grubunun CO, emisyonlari, niikleer enerji tiiketimi, yenilenebilir enerji tiketimi ve

ekonomik bityiime degiskenleri arasindaki iliskiyi incelemek i¢in panel egbiitinlesme ve
VECM Granger nedensellik yontemlerini kullanmiglardir. Elde edilen bulgulara gore,
yenilenebilir enerji tiketiminin ekonomik buyime uzerinde olumlu bir etkisinin
oldugunu, niikleer enerji tikketiminin ise ekonomik biyiime tzerinde negatif bir
oldugunu tespit etmiglerdir. Diger taraftan, kisa dénem nedensellik testi bulgularina
gore, nedensellik iligkisinin yenilenebilir ve niikleer enerji tiketimi ve ekonomik

biyiime arasindaki karsiliklt gergeklestigi gorilmustir.

Lee ve Lee (2010) caligmalarinda, 25 OECD iilkesinin 1978-2004 donemine ait
yillik verileri kullanarak, kisi bast GSYIH, toplam enerji tiikketimi ve toplam elektrik
tiketimi degiskenlerinden olusan degiskenlere panel egbiitiinlesme ve VECM Granger
nedensellik yontemlerini uygulamistir. VECM Granger nedensellik bulgularinda enerji
tiketimi ve ekonomik biyime arasinda karsilikli bir nedensellik iligkisinin

oldugusaptanmgtir.

Apergis ve Payne (2011b), 1990-2007 donemini kapsayan gelismis ile gelismekte
olan ilkelerin sermaye olusumu ve isgici degiskenlerini de modele ekleyerek
yenilenebilir enerji tiiketimi, yenilenemeyen enerji tiiketimi ve reel GSYIH arasindaki
iligkiyi panel esbiitiinlesme ve VECM Granger nedensellik tekniklerinden yararlanarak
incelemislerdir. Hem gelismis tilkelerde hem de gelismekte olan tlkelerde kisa donem
nedensellik sonuglarina gore yenilenebilir enerji titketimi ile ekonomik biiyiime arasinda
ve yenilenemeyen enerji tiketimi ile ekonomik biiyime arasinda karsilikli bir

nedensellik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir.
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Fowowe (2012), 1971-2004 yillar1 14 Sahra-Alt1 Afrika tlkesinde enerji tuketimi
ve ekonomik bluyime arasindaki iligkiyi Pedroni (1999) panel esbutiinlesme ve Hurlin
and Venet (2001) panel nedensellik testleri yardimiyla arastirmigtir. Degiskenlerin uzun
donemde birlikte hareket ettikleri ve bu tulkelerin ekonomisinde enerji tiiketimi ve

ekonomik biiyiime arasinda iki yonli bir nedensellik iligkisinin oldugu gézlemlenmistir.

Omay vd. (2012), G7 ulkelerinin 1977-2007 yillar1 i¢in enerji tiiketimi ve
ekonomik buyime arasindaki iligkiyi dogrusal olmayan egbiitiinlesme ve VECM Panel
Granger nedensellik testlerinden yararlanarak arastirmigtir. Bu degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisinin yoniiniin enerji titketiminden ekonomik biuytimeye dogru oldugu

saptanmigtir.

Esseghir ve Khouni (2014), 1980-2010 donemini kapsayan Akdeniz Birligi’ne
Uye 38 iilkede enerji tilketimi ve ekonomik biiyiime iliskiyi arastirmada Panel
Egbiitiinlesme ve panel nedensellik yaklagimlarindan yararlanmigtir. Bulgularda, uzun
donemde degiskenlerin birlikte hareket ettikleri ve enerji titketimi ile ekonomik biiytime

arasinda kargilikli bir nedensellik iligkisi bulunmusgtur.

Kasman ve Duman (2015)’nin ¢alismasinda 1992-2010 donemini kapsayan 15
Avrupa Birligi’ne (AB) yeni tye ve aday iilkesinde CO, emisyonlari, enerji tiiketimi,
reel GSYIH, dis ticaret agig1 ve kentlesme degiskenleri arasindaki iliskiyi Kao (1999),
Pedroni (1999, 2004), Westerlund (2007) panel egbiitiinlesme ve panel ECM Granger
nedensellik testleriyle incelemislerdir. Nedensellik testi sonuglarinda, enerji tiketimi ile

GSYIH’ den dis ticaret agigina dogru nedensel iligkilerinmevcut oldugu saptanmistir.

Tang ve Tan (2014), 1972-2009 yillar1 arast Malezya ekonomisinde ekonomik
biyime, enerji tuketimi, finansal gelisme, nispi fiyat ve dogrudan yabanci yatirim
(DYY) degiskenleri arasindaki iliskiyi Johansen-Juselius esbutiinlesme ve Granger
nedensellik testleri arciligiyla incelemislerdir. Malezya ekonomisinde enerji tikketiminin
finansal gelismenin Granger nedeni oldugu ifade edilmektedir. Buradan enerji
tiketiminin, Malezya’nin finansal sektorlerinin gelisiminde en 6nemli kaynaklardan biri

oldugu ifade edilmistir.

Eser ve Geng (2010), Turkiye’nin 1968-2005 dénemi i¢in kamu harcamalar1 ve
ekonomik buyime arasindaki iliskinin yoniini belirlemek amaciyla ticari agiklik

degiskenini de olusturduklart modele eklemislerdir. Analiz i¢in Toda Yamamoto
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nedensellik testi kullanilmistir. Bulgularda, ekonomik biyiimeden ticari agikligina

dogru tek yonli bir nedensellik iligkisinin varligina rastlanilmigtir.

Shahbaz vd. (2013)’de yaptiklar1 ¢aligmada, Cin’in 1971-2011 dénemine ait yillik
verilerini kullanarak ekonomik biyiime, enerji tiikketimi, finansal gelisme, sermaye ve
dig ticaret dengesi degiskenlerinden olusan Cobb-Douglas tretim modelini, ARDL
esbiitinlesme yaklagimi ve VECM panel Granger nedensellik testi ile analizi
etmislerdir. Bulgularda, ekonomik biiyiimeden dig ticaret dengesine dogru tek yonli
nedensellik iligkisinin varligina rastlanilmigtir. Ekonomik biyime ve sermaye
degiskenleri arasinda ise kargilikli bir nedensellik iligkisi elde etmiglerdir. Ancak

ekonomik biiyiime ve enerji tiikketimi arasinda bir nedensellik iligkisi bulunmamaistir.

Boutabba (2014) caligmasinda, 1971-2008 donemini kapsayan Hindistan’da
karbon emisyonlari, finansal gelisme, ekonomik buylime, enerji tilketimi ve dig ticaret
ac1g1 arasindaki nedensel iligkinin varligint VECM Granger nedensellik testi yardimiyla
incelemistir. Elde edilen bulgularda, enerji tiketiminden dig ticarete ve ekonomik

buyimeden dis ticarete dogru tek yonli nedensel iligkilerin varligt gorilmustiir.

Oguz ve Huskic (2019), 1995-2016 yillar1 arasinda 13 gelismis tlke ve 51
geligmekte olan tilke olmak tizere toplam 64 tlkenin finansal gelisme ve dis ticaret agig1
degiskenleri arasindaki iligkiyi Dimutrescu ve Hurlin (20112) panel nedensellik testi
araciligiyla incelemigtir. Hem gelismig tlke hem gelismekte olan tlke hem de toplam
tlke gruplart i¢in ayri ayri uygulanan nedensellik testi bulgularinda, nedensellik
iligkisinin finansal gelisme ve dig ticaret dengesi ticaret arasinda karsilikli oldugu tespit

edilmisgtir.

Oztiirk vd. (2011), gelismekte olan 9 iilkenin 1992-2009 zaman araligindaki yillik
verilerini kullanarak Holtz-Eakin, Newey ve Rosen’in (1988) gelistirdikleri panel
nedensellik testinden yararlanarak finansal gelisme ve ekonomik buytme arasindaki
iligkiyi incelenmislerdir. Bulgularda, nedenselllik iligkisinin ekonomik biiyiimeden

finansal gelismeye dogru oldugu saptanmistir.

Ozcan ve Art (2011), Tiirkiye’nin 1998:01-2009:04 dénemini kapsayan geyrek
donemlik verilerle finansal gelisme ile ekonomik biiyime arasindaki iligkiyi VAR

modelinden yararlanarak incelemislerdir. Caligmadan elde edilen sonuglara gore,

64



ekonomik biyimeden finansal gelismeye dogru tek yonla bir nedensellik iligkisinin

varlig1 tespit edilmistir.

Mercan ve Peker (2013) caligmasinda, Turkiye’de bes degiskenin 1992:01-
2010:06 donemini kapsayan aylik verilerini kullanarak finansal gelisme ve ekonomik
biyime arasindaki iligkiyi sinir testi (Peseran vd. 2001) yaklagimi ve Granger
nedensellik testi yardimiyla incelemislerdir. Elde edilen bulgularda, disa agiklik ve
finansal gelisme arasinda karsilikli  bir  nedensellik iligkisinin  olduguna

rastlanilmaktadir.

Kar vd. (2014), Turkiye’nin 1989:01-2007:11 zaman araligindaki aylik verilerini
kullanarak finansal geligsme, ticaret a¢ig1 ve ekonomik biuyime degiskenleri arasindaki
iligkiyi dogrusal ve dogrusal olmayan nedensellik yaklagimlariyla incelemiglerdir.
Caligmada, ekonomik buylume ile ticari agiklik arasinda iki yonli bir nedensellik
iligkisinin olduguna, ekonomik biyiimeden finansal gelismeye dogru tek yonli bir
nedensellik iligkisinin olduguna rastlanilmaktadir. Buna ilaveten, finansal gelismenin de

ticari agikliga yol ac¢tigina yonelik sonuglara rastlaniimigtir.

Shahzad vd. (2017) caligmalarinda ARDL esbutiinlesme ve Granger nedensellik
testlerini kullanarak Pakistan’da karbon emisyonlari, enerji tikketimi, ticaret agiklig1 ve
finansal gelisme degiskenleri arasindaki iligkileri incelemiglerdir. Analizde Pakistan'nin
1971-2011 donemindeki yillik verilerinden yararlanilmigtir. Nedensellik  testi
sonuglarinda, finansal gelisme ile enerji tikketimi arasinda iki yonli bir nedensellik
iligkisi, enerji tiketiminden ticarete ve ekonomik biiyiimeden ticarete dogru tek yonli

nedensellik iligkisi bulunmustur.

Asghar ve Hussain (2014), 1978-2012 donemini kapsayan gelismekte olan 15
tlkede ekonomik biyiime, finansal gelisme endeksi, dogrudan yabanci yatirimlar, dig
ticaret acigl, fiziki ve begeri sermaye olusumu degiskenlerini kullanarak finansal
gelisme, dis ticaret acig1 ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi Pedroni esbiitiinlegsme
ile Hurlin ve Venet (2001) tarafindan gelistirilen panel nedensellik testleri yardimiyla
incelemislerdir. Homojen nedensellik digt hipotezi ile homojen nedensellik hipotezinin
sinanmasinda, brit sermaye olusumu ve dig ticaret agigi, insan sermayesi olusumu ve
dis ticaret agigi, finansal gelisme ve briit sermaye olusumu, finansal gelisme ve insan

sermayesi olusumu, finansal gelisme ve dis ticaret agig1 degiskenleri arasinda iki yonli

65



nedensellik iligkisi bulunmustur. Heterojen nedensellik dist hipotezinin sinanmasinda
ise, Sili, Cin, Misir, Sri Lanka, Tayland tlkelerinde ekonomik biyimeden finansal
gelismeye dogru tek yonli, Banglades, Endonezya, Mauritius, Filipinler tilkelerinde ise
iki yonli nedensellik iligkisinin oldugu gorilmigtir. Buna ilaveten, nedensellik
iligkisinin Sili, Cin, Hindistan, Urdiin, Giiney Kore, Mauritius, Filipinler iilkelerinde

karsilikli oldugu sonucuna ulagilmistir.

Yucel (2009), Turkiye’nin 1989:01-2007:11 doénemine ait aylik verilerini
kullanarak ekonomik biiyiime, finansal gelisme ve dis ticaret agigi arasindaki iliskiyi
Johansen egbitiinlesme ve Granger nedensellik testleri yardimiyla arastirmigtir. Elde
edilen bulgularda, nedensellik iligkisinin Finansal gelisme ve dig ticaret agigi arasinda

iki yonli oldugu gozlemlenmistir.

Gumiigs ve Kog¢ (2015), 1971-2010 donemini kapsayan dort farkli kitadan 57
tlkenin  finansal geligmiglikleri ile enerji  tiketimleri arasindaki iliskiyi
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) ile Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik
testleri araciligiyla incelemislerdir. Asya kitasinda enerji tiketiminden finansal
gelismeye dogru nedensellik iligkisinin oldugu iilkeler olarak Giiney Asya kiy1 tlkeleri
agirlik kazanmistir. Avrupa kitasinda bulunan ulkelerde ise finansal gelisme enerji
tiketiminin nedeni olmazken, enerji tiketiminin finansal gelisimin nedeni oldugu
tlkeler ise Fransa ve Finlandiya olarak gozlemlenmistir. Sonug¢ olarak, enerji
tiketiminden finansal gelisime dogru nedensellik iligkisinin bulundugu ilkelerin

tamaminin konum itibariyle kiyi iilkeler olmustur.

Al-Mulali ve Sab (2012), 1980-2008 otuz alt Sahra Afrika Ulkesinin 1980-2008
yillar1 i¢in, enerji tiketimi ve karbon emisyonunun ekonomik biiyiimesi ve finansal
gelisme Uzerindeki etkisini incelemiglerdir. Panel Granger nedensellik bulgularinda
enerji tiketimi ve finansal gelisme arasinda kargiliklibir nedensellik iligkisinin oldugi

tespit edilmigtir.

3.2.2. Panel Veri Seti ve Analizi

Bu uygulamada gelismekte olan 30 tiilkenin 1990-2014 donemini kapsayan yillik
verileri kullanilarak finansal gelisme, dis ticaret dengesi ve sermaye olusumu

degiskenleri Cobb—Douglas tretim fonksiyonunun 6nemli birer faktorii olarak modele
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dahil edilerek ekonomik buyiime ve enerji tiikketimi degiskenleri arasindaki iliski
aragtirilmaktadir. Burada incelenen degisken grubunun segiminde, Shahbaz vd.’nin
(2013) Cin ekonomosi i¢in yaptiktiklari ¢alisma dikkate alinmigtir. Uygulamada,
degiskenler arasindaki iligkiler Shojaie ve Michailidis’in (2010) gelistirdigi Kesik
LASSO GN yaklagimi ve (Uyarlanmig) LASSO GGN yaklagimlari araciligiyla
incelenmigtir. Analizde gelismekte olan 30 ilkenin (Cezayir, Arjantin, Bolivya,
Banglades, Brezilya, Kamerun, Kolombiya, Dominik Cumbhuriyeti, Misir Arap
Cumhuriyeti, Ekvador, El Salvador, Gabon, Guatemala, Hindistan, Iran Islam
Cumbhuriyeti, Urdiin, Kenya, Malezya, Meksika, Nikaragua, Nijerya, Pakistan, Panama,
Paraguay, Peru, Filipinler, Senegal, Sri Lanka, Tayland ve Tirkiye) 1990-2014
donemini kapsayan yillik verileri kullanilmigtir. Panel veriler, Diinya Bankas1 Kalkinma
Gostergeleri elektronik veri tabanindan elde edilmistir. Analize dahil edilen tim
degiskenlerin logaritmalari alinmigtir. Ekonomik biiylime, enerji tiketimi, finansal
gelisme, sermaye olusumu ve dis ticaret dengesi oranlaridegiskenleri sirasiyla GSYIH,
ENERJI, FG, SER ve TIC bi¢ciminde temsil edilecektir. Burada, GSY/H, ENERJI, G,
SER ve TIC degiskenleri sirasiyla, Kisi Basi reel GSYIH (sabit 2010 ABD Dolari),
Enerji Kullanim: (Kisi Bagt Kilogram Petrol Esdegeri), Finansal Gelismeyi temsil
etmek igin Reel Ozel Sektore Verilen I¢ Krediler (GSYIH'nin %’si), Briit Sermaye
Olusumu (sabit 2010 ABD Dolar1), Dis Ticaret Dengesi (GSYIH'nin %’si) bigiminde
analize dahil edilmistir. Burada, dis ticaret dengesi degiskeni gayri safi yurti¢i hasila
pay1 olarak olgillen mal ve hizmet ihracatinin ve ithalatinin toplamidir. Ozel sektore
verilen i¢ krediler (GSYIH min %’si), menkul kiymet alimlari, ticari krediler ve
alacaklar gibi geri o6demeler igin talepte bulunan finansal kaynaklar anlamina
gelmektedir. Kisi bast GSYIH (sabit 2010 ABD Dolar fiyatlariyla) ise gayri safi yurtici
hasilanin niifusa boliinmesi ile elde edilmistir. Uyarlanmig LASSO GGN (LASSO
GGN) ve kesik LASSO GGN (KLASSO GGN) yontemlerinin uygulanmast ig¢in Nick
Etzel, Ali Shojaie’nin gelistirdigi njetzel/ngc R paketi kodlar1 duzenlenerek

kullantlmaigtir.
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Shahbaz vd.’nin (2013) yaptiklar1 ¢alismada, Cin’in 1971-2011 donemine ait
yillik verilerini kullanarak emek (is giicii) degiskeninin etkisini sabit kabul ederek
ekonomik buyime ve enerji tikketimi degiskenleri arasindaki iligkisiyi incelemek

amactyla Cobb-Douglas tiretim fonksiyonunu asagidaki gibi tanimlamaktadir:
InGSYIH, = a, + o, In ENERJI, + o, In FG, + o, In SER, + e, InTIC, 3.1

Bu calismada da Denklem (3.1)’de yer alan degiskenler arasindaki iligkiler LASSO
GGN ile KLASSO GGN yontemleri kullanilarak incelenmistir. LASSO GGN ve
KLASSO GGN yontemlerinin uygulanmasinda analize dahil edilen degiskenlerin
duragan degerleri kullanilmistir. Bu amagla logaritmasi alinan degiskenlerin birim kok
sinamast i¢in Im, Pesaran ve Shin (IPS) (2003), Maddala ve Wu (1999) (ADF-Fisher
Ki-kare istatistigi) ve Choi’nin (2001) (ADF-Choi Z-istatistigi) panel birim kok testleri
kullanilmistir. Degiskenlere uygulanan panel birim kok testlerin sonuglart Tablo 3.7,

Tablo 3.8 ve Tablo 3.9°da verilmistir.
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Tablo 3.7. IPS Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model
Degiskenler Test istatistigi Test istatistigi
GSYIH 8.17918 [1] 0.16808 [1]
(1.0000) (0.5667)
DGSYIH -7.78175 [1] -5.51605 [1]
(0.0000)* (0.0000)*
ENERJI 4.94798 [1] 2.80908 [1]
(1.0000) (0.9975)
DENERJI -9.76126 [1] -8.01494 [1]
(0.0000)* (0.0000)*
FG -2.95073 [1] -4.69192 [1]
(0.0016)* (0.0000)*
SER 4.17497 [1] -1.51995 [1]
(1.0000) (0.0643)
DSER -12.8555[1] -9.7572 [1]
(0.0000)* (0.0000)*
TIC -1.18774 [1] -1.1189[1]
(0.1175) (0.1316)
DTIC -12.6025 [1] -10.2746 [1]
(0.0000)* (0.0000)*

Tablo 3.7°de Parantez igerisindeki degerler p-olasilik degerlerini; * ise %l
anlamlilik diizeyine gore duraganhigi gostermektedir. Koseli panretez icerisindeki
degerler Schwarz bilgi kriterine gore hesaplanan uygun gecikme uzunluklarini

gostermektedir.
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Tablo 3.8. Maddala ve Wu (1999) Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model
ADF - Fisher ADF -Fisher
Degiskenler  Ki-kare Istatistigi Ki-kare Istatistigi
GSYIH 14.8043 [1] 70.6729 [1]
(1.0000) (0.1631)
DGSYIH 171.526 [1] 129.571 [1]
(0.0000)* (0.0000)*
ENERJI 30.4645 [1] 35.5024 [1]
(0.9995) (0.9951)
DENERJI 209.914 [1] 171.721 [1]
(0.0000)* (0.0000)*
FG 106.625 [1] 150.837 [1]
(0.0002)* (0.0000)*
SER 34,2818 [1] 74,7609 [1]
(0.9969) (0.0950)
DSER 274.924 [1] 202.587 [1]
(0.0000)* (0.0000)*
7iC 65.3970 [1] 76.9604 [1]
(0.2949) (0.0692)
DTIC 270.945 [1] 212.755[1]
(0.0000)* (0.0000)*

Tablo 3.8’de parantez igerisindeki degerler p-olasilik degerlerini; * ise %l
anlamlilik diizeyine gore duraganhigi gostermektedir. Koseli parentez igerisindeki
degerler, Schwarz bilgi kriterine gore hesaplanan uygun gecikme uzunluklarin

gostermektedir.
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Tablo 3.9. Choi (2001) Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model
ADF-Choi ADF-Choi
Degiskenler Z- istatistigi Z- istatistigi
, 8.03560 [1] 033754 [1]
GSYIH
(1.0000) (0.6321)
, -7.89038 [1] -5.65873 [1]
DGSYIH
(0.0000)* (0.0000)*
, 4.88780 [1] 2.89758 [1]
ENERJI
(1.0000) (0.9981)
, -9.65098 [1] -7.90433 [1]
DENERJT
(0.0000)* (0.0000)*
-2.94735 [1] -3.61399 [1]
FG
(0.0016)* (0.0002)*
424201 [1] -1.54767 [1]
SER
(1.0000) (0.0609)
-12.2177 [1] -9.24315 [1]
DSER
(0.0000)* (0.0000)*
, -1.20499 [1] -1.05246 [1]
TiC
(0.1141) (0.1463)
, -11.9800 [1] -9.70135 [1]
DTIC
(0.0000)* (0.0000)*

Tablo 3.9°da parantez igerisindeki degerler p-olasilik degerlerini; * ise %l
anlamlilik diizeyine gore duraganhigi gostermektedir. Koseli parentez icerisindeki
degerler, Schwarz bilgi kriterine gore hesaplanan uygun gecikme uzunluklarini

gostermektedir.

Tablo 3.7, Tablo 3.8 ve Tablo 3.9°da yer alan panel birim kok testlerinin sonuglari
paralellik gostermektedir. Bu sonuglara gore GSYIH, ENERJI, SER ve TIC
degiskenlerinin birinci mertebeden fark degerlerinde duragan olduklar, FG

degiskeninin ise duzey degerlerinde duragan oldugu tespit edilmistir. Bu sebeple

71



analizde, GSYIH, ENERJI, SER ve TIC degiskenlerinin birinci fark degerleri ile F'G

degiskeninin diizey degerleri kullanilmigtir.

LASSO GGN ve KLASSO GGN yontemleri, VAR(d) modellerinden

yararlanarak nedensellik tahminlerini gergeklestirmektedir. Ancak bu yontemlerde

kullanilan VAR modelinin uygun gecikmesi d’nin segimiyle ilgili bir kritere

ulagilamamigtir. Calismada VAR (2) modeline dayali sonuglar raporlastirilmigtir. Uygun
model sec¢imi i¢in k-kez ¢apraz dogrulama yontemi kullanilmistir ve d =1, 2 ve 3

zaman gecikmeleri igin k=5 se¢ilmistir. d =2 zaman gecikmesi i¢in KLASSO GGN
modelinin KOKH (K&k Ortalama Kare Hata), A ve sabit terim katsay1 degerleri agagida
tablolagtirilmistir.

Tablo 3.10. LASSO GGN A ve Sabit Terim Sonuglari

Bagimli Degisken A degeri Sabit terim
GSYIH 3.301965¢-03 0.02497714
ENERJI 1.480236¢-02 0.02572858

FG 9.787936e-04 3.60550685

SER 5.630212e-03 0.04974251
TiC 1.278579¢-05 -0.03826392

Tablo 3.10°daki A degerleri 5-kez ¢apraz dogrulama metodu yardimiyla modelin

OKH degerini minumum yapan A degerleridir.

Tablo 3.11. KLASSO GGN A ve Sabit Terim Sonuglar1

Bagimli Degisken A degeri Sabit terim
GSYIH 0.003776082 0.02497714
ENERJI 0.011633851 0.02572858

FG 0.005159602 3.60550685

SER 0.021112301 0.04974251

TiC 0.007658425 -0.03826392
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Tablo 3.11°deki X deQerleri 5-kez capraz dogrulama metodu yardimiyla modelin

OKH degerini minumum yapan X degerleridir.

Tablo 3.12. Kok Ortalama Kare Hata (KOKH) Sonuclari

KOKH d=1 d=2 d=3
KLASSO 0.04717354 0.05146926 0.04005033
LASSO 0.07262772 0.0715496 0.0762743

Tablo 3.12°de verilen sonuclara gore, d =1, d =2 ve d =2 zaman gecikmeleri
durumunda KLASSO ile tahmin edilen modelin KOKH degerleri LASSO ile tahmin
edilen  modelin  KOKH degerlerinden daha kiguk  c¢ikmaktadir.  Model
karsilastirmalarinda kullanilan KOKH kriteri dikkate alindiginda bu verilerin GGN
tahminininde KLASSO kullaniminin daha uygun olacagi séylenebilir. GSYIH, ENERJI,
FG, SER ve TIC degiskenlerine uygulanan LASSO GGN ile KLASSO GGN
yontemlerinin tahmin sonuglarinin grafikleri asagidaki Sekil 3.5, Sekil 3.6’da

verilmistir.

Sekil 3.5. LASSO GGN Aji Sekil 3.6. KLASSO GGN Aj
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Tablo 3.13. LASSO GGN Testi Sonuglari

Nedensellik yonu Gecikme
GSYIH—FG 1
GSYIH—SER 1
SER—GSYIH 2
GSYIH—TIC 1,2
TIC—GSYIH 2
ENERJI— GSYIH 1
ENERJI-FG 1,2
ENERJI—-SER 1
ENERJI-TIC 1,2
FG—SER 1
SER—FG 1,2
FG—TIC 1,2
TIC—FG 1,2
SER—TIC 1,2

TIC—SER 1,2
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Tablo 3.14. KLASSO GGN Testi Sonuglari

Nedensellik yonu Gecikme
GSYIH—FG 1
GSYIH—SER 1
GSYIH—TIC 2
ENERJI— GSYIH 1
ENERJI-FG 1
ENERJI-TIC 2

FG—SER 1,2

SER—FG 1
FG—TIC 2
TIC—FG 1
SER—TIC 2
TIC—SER 1

Sekil 3.5 ve Sekil 3.6’da verilen LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin
sonuglarina bakildiginda, ENERJI ve SER, GSYIH ve SER ile GSYIH ve TIC degisken
giftleri arasinda elde edilen iki testin sonuglar1 birbirlerinden farkli ¢ikmustir. Ote
yandan, diger degisken ciftleri arasinda bulunan sonuglarin her iki testte de paralel
oldugu tespit edilmistir. KLASSO GGN testi bulgularinda; ENERJI ve SER arasinda bir
nedensellik iliskisinin olmadig, GSY/H’den 7TIC’e ve GSYIHden SER’e dogru tek
yonla bir nedensellik iligkisinin oldugu saptanmigtir. LASSO GGN testi bulgularinda
isenedensellik iliskisinin GSYIH ve TIC ile GSYIH ve SER arasinda iki yonli,
ENERJIden SER’e dogru tek yonlii oldugu gorulmiistir. ENERJIden GSYIH ye dogru
tek yonli bir nedensellik iligkisinin bulunmasi buylime hipotezini desteklemektedir.
Dolayisiyla, incelenen ilkelerde ekonomik  biyiime enerji  tiketiminden
etkilenmektedir.

Enerji ile ekonomik biyiime arasindaki iligki, ozellikle 1973 yilinda yaganan
petrol krizinin yani sira ortaya ¢ikan stagflasyon olgusu sonrasi iktisat literatiriinde
onemli bir yer tutmaktadir. Bu iligkiyi agiklamaya caligan dort farkli yaklagim soz

konusudur. Bu yaklasimlar sirastyla enerji titketimi ile GSYIH arasinda bir iliski yoktur
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seklindeki yaklasim (Yansizlik Hipotezi), enerji tiiketiminden GSYIH’ya dogru tek
tarafli bir iliski vardir seklindeki yaklasim (Bilyiime Hipotezi), GSYIH dan enerji
tiketimine dogru tek tarafli bir iligki vardir seklindeki yaklasim (Koruma Hipotezi) ve
son olarak da enerji tiiketimi ile GSYIH arasinda karsilikli bir iliskinin oldugunu (Geri
Besleme Hipotezi) ileri stiren yaklagimdir. LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin
bulgularinda ise enerji tiiketiminden ekonomik buyimeye dogru tek yonlu bir
nedensellik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. Bu bulgu, biyime hipotezini
desteklemektedir. Dolayisiyla, incelenen tlkelerde ekonomik biiytime enerji tiketimine
bagli olarak degisim gostermektedir. Bu anlamda enerji titkketiminden GSYIH’ya dogru
bir nedensellik iligkisinin oldugunu tespit eden bir¢ok ¢alisma mevcuttur. Bunlardan
bazilar1 sunlardir: Stern (2000), Soytas ve Sar1 (2003), Wolde-Rufael (2005), Lee
(2005), Soytas ve Sar1 (2006), Lee (2006), Francis vd. (2007), Lee ve Chang (2008),
Chiou-Wei vd. (2008), Narayan ve Smyth (2008), Apergis ve Payne (2009a), Apergis
ve Payne (2009b), Apergis ve Payne (2009¢c), Lean ve Smyth (2010), Kasman ve
Duman (2015). Bu ¢aligmalarda temel hipotez, sanayi devrimi sonrasi tlkelerin kayda
deger buyiime gosterebilmelerinin temel sartinin enerji tiiketimini arttirmasi gerektigi
yonindeki onermedir. LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin bulgulart bu

onermeyi dogrular niteliktedir.

Finansal gelismenin enerji titketiminden etkilendigi gelismis veya gelismekte olan
ulkelerde, var olan enerji Uretimi ve tiikketimine bagli olarak biyiiyen ekonominin
finansal gelisme iizerine olumlu katkida bulunabilmektedir (Gumus ve Kog, 2015).
Ancak, ulke ekonomisinde enerji tiikketiminin finansal gelisme Uzerindeki etkisinin
finansal gelismenin nasil  olgildugine bagli olarak degiskenlik gostermesi
muhtemeldir. LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin bulgularinda, nedensellik
iliskisinin ENERJI’den FG’ye dogru tek yonli oldugu gdzlemlenmistir. Yani, enerji
tiketimi finansal gelisme tzerinde etki yapmaktadir. Bu iliskiyi bulan yayinlardan bir

kagt sunlardir: Tang ve Tan (2014), Al-mulali ve Sab (2012), Gumis ve Kog (2015).

LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin bulgularinda, nedensellik iligkisinin
GSYIH den FG’ye dogru tek yonlii oldugu goriilmistir. Bu bulgu, Patrick (1966)
tarafindan one surilen “talep takipli” hipotezi dogrulamaktadir. Bu hipoteze gore
ekonomik buylime finansal gelismeyi etkilemektedir. Atindehou vd.’ne (2005) gore,

ekonomik buyime finansal sistem i¢in talep meydana getirerek yeni finansal ara¢ ve
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hizmetlerin olusmasina yol agmaktadir. GSY/H’den FG’ye dogru tek yonlii nedensellik
sonucu, Eser ve Geng (2010), Shahbaz vd. (2013), Boutabba (2014) ve Kasman ve

Duman (2015) tarafindan yapilan ¢aligmalarda da saptanmigir.

LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin sonuglarinda, ZNERJ’den TIC’e
dogru olmak iizere tek yonli bir nedensellik iligkisinin varligina rastlanilmigtir. Elde
edilen ENERJIden TIC’e dogru tek yonlii nedensellik sonucu, Kasman ve Duman
(2015) ve Shahzad vd. (2017) tarafindan yapilan c¢aligmalardaki sonuglarla paralellik
gostermektedir. GSYIH ve TIC arasindaki nedensel iliskiyi LASSO GGN testi iki yonlii,
KLASSO GGN testi ise GSYIHden TIC’e dogru tek yonlii oldugunu tespit etmistir. Her
iki testin sonucuna gore, GSYIH nin T1C’1 etkiledigi soylenebilir.

Merkantilist donemden giinimiize kadar gegen siiregte dis ticaret ile GSYIH
arasindaki iligki birgok calismaya konu olmustur. Ozellikle uluslararas: ticaret ve
ticarete dayali biyime konulari iktisat literatiirinde onemli bir yer isgal etmektedir.
LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin bulgularinda da dis ticaret ile GSYIH
arasindaki iligski agik¢a gorilebilmektedir. Ayrica dig ticaret ¢ekim modeline (gravity
model) gore (Carrere, 2006; Westerlund ve Wilhelmsson, 2011), tlkelerin ekonomik
buyuklikleri dis ticaretteki paylarini belirleyen en 6nemli unsurlardan biridir. Bu
bakimdan GSYIH’daki artis veya azalislar ticaretteki artis ve azalislar tizerinde etki
edecek en onemli olgulardan biridir. Dolayisiyla GSY/H’den 71C’e dogru bir iliski soz
konusudur. LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin bulgulart bu iligkiyi
dogrulamaktadir. GSY/H den 7IC’e tek yonlii nedensellik sonucu ise Eser ve Geng
(2010), Shahbaz vd. (2013), Boutabba (2014), Kasman ve Duman (2015) ve Shahzad
vd. (2017) tarafindan yapilan calismalarda da tespit edilmistir. GSYIH ve TIC
arasindaki kargilikli nedensellik iligkisinin varligr Kar vd. (2014) ile Asghar ve Hussain
(2014)’nin ¢aligmalarinda da tespit edilmistir.

Finansal gelisme ve uluslararasi ticaretin ekonomik biiyiime uzerindeki etkisi
onemli bir aragtirma konusudur (Yicel, 2009; Shahbaz vd., 2013; Gokmenoglu vd.,
2015; Oguz ve Huskic; 2019). LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin
sonuglarinda, G ve TIC ile SER ve TIC arasinda karsilikli nedensel iliskilerin oldugu
bulunmustur. Yani, bu degiskenler birbirlerini karsilikli olarak etkilemektedir. Elde
edilen /'G ve TIC arasindaki nedensellik iliskisi sonucu, Yiicel (2009) ve Oguz ve
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Huskic’in (2019), SER ve TIC arasindaki nedensellik iliskisi ise Oguz ve Huskic’in

(2019) galigmalarinda gozlemlenen bulgulari dogrular niteliktedir.
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SONUC

Zamansal serileri arasindaki nedensellik etkilesimlerini aragtirmak igin literatiirde
en ¢ok Granger nedensellik yontemi kullanilmaktadir. Bu yontem sadeligi, saglamligi
ve genisletilebilirligi bakimindan bir¢ok alanda buyiik basarilar saglamistir. Granger
nedensellik yontemi (Granger, 1969), baslangicta iki zaman serisi arasindaki etkilesimi
sinamak i¢in tammlanmistir. Ancak ikiden fazla zaman serisi arasindaki etkilesimin
sinanmasina cevap verememistir. Granger nedensellik (1969, 1980) yontemlerinin
coziimleri ise VAR modellerine dayanmaktadir. VAR modellerinde yer alan
denklemlerin tahminleri ise SEK gibi yansiz tahmin ediciler yardimiyla
ger¢geklesmektedir. Ancak, degisken sayisi p’nin yeterince bilyilk oldugunda, Granger
nedensellik testinin hesaplanmasi zorlagmaktadir. Bu nedenle Arnold vd. (2007),
LASSO (Tibshirani, 1996) tahmincisine dayali Granger nedensellik testini ¢nermisgtir.
Lozano vd. (2009), degiskenler igerisindeki grup bilgisinin kullaniminin 6énemine dikkat
cekerek, grup LASSO (Yuan ve Lin, 2006; Zhao vd., 2009) tahmincisine dayali GGGN
testini gelistirmiglerdir. Bahadori ve Liu (2013) ise yetersiz sayida gozlemin verildigi
yiksek boyutlu bir veri seti i¢cin Granger nedensellik testinin tutarli sonuglar
veremeyebilecegini ispatlamistir. Bu nedenle LASSO ceza terimini yeniden
dizenleyerek LASSO CGN modelini gelistirmiglerdir. Furqan ve Siyal (2016) ise
aciklayici degiskenler arasindaki iligki diizeyi ¢ok yiiksekse elastik net tahmincisinin
diger yanli tahmincilerden daha ustiin bir tahmin performans: gosterdigi disiincesinden
hareketle, elastik net CGN yontemini literatire kazandirmiglardir. Lozano vd. (2009)
tarafindan gelistirilen GGGN yontemine gore X, Y ’yi etkiliyorsa, bu etkinin yoni ve
buyukligi bilinmemektedir. Bu sorunlara ¢oziim olarak, Shojaie ve Michailidis
(2010a), GGN modellerinin panel veri tahminleri i¢in Grup LASSO tahmincisi yerine

gelistirdikleri kesik LASSO tahmincisinin kullanilmasini 6nermiglerdir.

Bu c¢aligmada zaman serileri verileri uygulamalari baglaminda Turkiye nin
2006:01-2019:01 donemini kapsayan aylik verileri kullanilarak kamu i¢ borglar
(ICBORC) ile ENF, FAIZ, DK, SUE, Mo ve FDHAR degiskenler arasindaki nedensellik
iligkileri LASSO GN, elastik net GN, LASSO CGN ve elastik net CGN yontemleri
yardimiyla incelenmistir. Bu yontemlerin ¢oziimleri VAR modellerinden faydalanarak

hesaplanmaktadir. VAR modellerindeki cezali terimlerin katsayilar1 olan 4 ‘lar 5-kez
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capraz dogrulama yontemi yardimiyla hesaplanmistir. Incelenen donemdeki biitiin
degiskenler yiizdesel artig olarak hesaplanmistir. Cezali tahmincilere dayali Granger
nedensellik sinamalar1 i¢in analize dahil edilen butiin degiskenlerin duragan degerleri
kullanilmigtir. Elde edilen LASSO GN, elastik net GN ve elastik net CGN testlerinin
sonuglarina gore, ICBORC ile ENF, FAIZ, DK, SUE, Mo ve FDHAR degiskenleri
arasinda iki yonltu nedensel iligkilerin oldugu saptanmistir. Dolayisiyla, tim degiskenler

ile /CBORC degiskeni birbirlerini karsilikli etkilemektedir.

I¢ borglanmanin ekonomide enflasyonist bir etki yaratmasi, i¢ borg¢lanma
kaynaklarinin nereden finanse edildigine ve borg¢lanma vadelerinin nasil segildigine
baglidir. Bu anlamda merkez bankasindan ve ticari bankalardan yapilan i¢ bor¢lanmanin
yaratacagi enflasyonist etki, bor¢lanmanin bireysel veya kurumsal tasarruf sahiplerinden
yaptlmast durumunda olusacak enflasyonist etkinden daha siddetli olacagi
bilinmektedir. Bor¢lanma vadeleri agisindan bakildiginda ise kisa vadeli i¢ borglarin
anapara ve faiz O0demeleridaha kisa araliklarla yapildigindan, bu siiregte olusacak
enflasyonist etki daha ytksek olabilmektedir. Boylesi bir yapida yiiksek enflasyon, fon
sahiplerinin yuksek faiz veya enflasyona endeksli bor¢lanma araglari talebi ile
birlegerek i¢ bor¢lanmada kronik bir yap1 olusturabilmekte ve borglanma, borcun nedeni
olabilmektedir. Burada parasal ve mali kural uygulamalar1 kapsaminda para arzinin
ekonomik biyimeye endekslenmesi, atil fonlarin i¢ bor¢lanma yoluyla uretime
sokularak toplam arz seviyesinin toplam talep seviyesine ¢ikarilmasi ve mali
disiplininin saglanmast yoluyla enflasyonist etkiler kontrol altina alinabilmektedir. Bu,
makroekonomik gerekgelerle borcun miktar ve bilesiminde degisiklik yapilarak etkin

borg¢ yonetim politikalari kapsaminda da gergeklestirilebilmektedir.

Enerji ve hammadde de disa bagimliligin yiksek oldugu tlkelerde doéviz kuru ile
enflasyon arasindaki iligki, maliyet ve talep yontnden degerlendirilebilir. Bir tlkede
uretim yapisinin enerji ve hammadde ithalatina bagli oldugu durumda artan doviz
kurlari, enerji ve hammadde ithalatint azaltarak toplam arz seviyesini disirebilmekte ve
talep kaynakli bir enflasyonist siire¢ yaratabilmektedir. Bununla birlikte artan doviz
kurlari, ithal mal fiyatlar1 ile birlikte enerji ve hammadde gibi girdi maliyetlerini
arttirarak maliyet kaynakli bir enflasyonist etki yaratabilmektedir. Diger taraftan yuksek
enflasyon nedeniyle olusan belirsizlik, yerel ekonomik birimleri yabanci para cinsinden

finansal varliklara yonlendirerek enflasyonist etkilerin doviz kuru tzerindeki baskisini
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siddetlendirebilmektedir. Burada mali kural uygulamalar1 ile i¢ bor¢lanmaya neden
olacak yiiksek bitge agiklarinin kontrol altina alinmast oncelikli bir hedef olarak
belirlenebilir. Etkin borg yonetimi ve guglii parasal politikalar araciligiyla enflasyona
endeksli i¢ borglanma araglarinin ihra¢ edilerek para yoOnetiminin enflasyonla
miicadelede kararliliginin gosterilmesi ve dolayisiyla yaratilan olumlu ekonomik
gelismeler sayesinde doviz kuru baskisinin azaltilmasi da bu anlamda uygulanacak

onemli bir politika olabilmektedir.

Iktisat literatiiriinde i¢ borg ile faiz arasindaki iliskiyi agiklayan iki farkli goriis
vardir. Keynes ve taraftarlarinin savundugu birinci goriise gore devletin i¢ bor¢lanmaya
gitmesi, odung verilebilir fonlara olan talebi ve dolayisiyla faizleriyikseltecektir. Sonug
olarak yukselen faiz oranlari, biitge faiz 6demelerini arttirmakla birlikte 6zel sektor
yatirimlarini da azaltmaktadir. Azalan 6zel sektor yatirimlarini ve devletin mali
gelirlerini azaltan bu gelisme, daha fazla finansman ihtiyaci yaratmaktadir. Asiri
finansman olgusu daha agir kosullar altinda yeni bor¢lanmalara neden olurken, yitksek
faiz ve kisa vade gibi agir borglanma kosullar1 ise borglanma maliyetlerini arttirarak
bor¢lanmay1 besleyen bir unsur olmaktadir. Ricardo ve Barro tarafindan 6ne strtlen
ikinci goriige gore ise devletin finansman ihtiyact i¢in i¢ piyasaya yonelmesi, gelecek
donemlerde bu borcun anapara ve faiz 6demelerinin yeni vergi gelirleri ile 6denecegi
anlamina gelecektir. Bunun farkinda olan bireyler, gelecek donemlere katlanacaklari
vergi yiki i¢in tasarruflarini arttiracaklardir. Devletin ek finansman talebiyle piyasadan
bor¢glanmast durumunda faiz oranlari, bireylerin tasarruflari nedeniyle dusiik seviyede
kalacaktir. Ancak mali disiplinin yoklugundan kaynaklanacak agir1 finansman olgusu
nedeniyle faizlerdeki artiglar sureklilik kazanabilmekte ve bu gelismeler bor¢lanmay1
besleyen bir unsur olabilmektedir. Bu baglamda borglarin strdurtlebilirligin saglanmast
ve butge agiklarinin faizler tizerindeki baskisinin azaltilmasi i¢in 6ncelikle bor¢glanmaya
neden olacak asir1 finansman politikalarindan vazgegilmesi, denk bit¢e kuralinin
uygulanmast ve biitge agig1 kurali kapsaminda biitge agiginin GSYIH nin belirli bir

orant ile sinirlandirilmast yoluna gidilebilir.

Kamu kesimi finansman ihtiyaci nedeniyle odiing verilebilir fonlara olan talep
artigl, piyasa faiz oranlarini yiikselterek 6zel kesimin yatirimlar igin gerekli finansman
kaynaklarina daha fazla faiz 6demesine neden olabilmektedir. Yatirimlarin karliligini

diisiiren bu gelisme, borglanma kaynaklarinin kamuda birikmesi, planlanan 6zel sektor
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yatirimlarin azalmasi ve iretimin diismesi ile sonuglanabilmektedir. I¢ borglanmanin
ekonomide diglama etkisi seklinde ortaya g¢ikardigi bu yapi, yatirim ve tretimdeki
disust tetikleyerek devletin mali gelirlerinin azaltmakta ve biitge harcamalarinin
finansmani igin yeni i¢ borglanmalar1 zorunlu kilmaktadir. Ozetle, borglarin artmasi
ozel kesimde diglama etkisi yaratacak ve sanayi Uretim endeksi diigecektir. Sanayi
tretim endeksinin diigsmesi ise devletin vergi gelirini digiirecek, but¢e a¢igini arttiracak
ve aciklarin finansmani devlet i¢in bir zorunluluk olacaktir. Dolayisiyla devletin biitge
disiplinini saglayarak asir1 finansman olgusuna neden olacak politikalardan kaginmasi,
gerek finansman ihtiyacinin neden oldugu yuksek faiz haddinin baskilanmas gerekse de
ozel sektoriin yatirimlar igin daha diisiik maliyetli kredilere ulagmast agisindan kritik bir

Oonem tagimaktadir.

Enflasyon ile faiz orani arasindaki iligki, enflasyonun talep kaynakli veya maliyet
kaynaklt olduguna gore degisebilmektedir. Cunki faizlerdeki yikselis o6zellikle
bireylerin tiketim ve yatirim kararlarini olumsuz etkilerken, tasarruf kararlarint olumlu
etkileyebilmektedir. Artan faiz oranlari, tiketim ve yatiim kararlarint olumsuz
etkiledigi takdirde talep seviyesini diistirebilmektedir. Dolayisiyla enflasyon orani ile
faiz orani arasinda ters yonlu bir iligki ortaya ¢ikmakta ve yiikselen faizler, toplam talep
seviyesini digiirerek enflasyonu baskilayabilmektedir. Buna karsin enflasyonun maliyet
kaynakli olmast durumunda, faiz oranlari ve enflasyon arasinda ayni yonli bir iligki
ortaya c¢ikmaktadir. Ornegin, artan faiz oranlari, Uretim ve yatrim igin girdi
maliyetlerini  arttirarak sermayenin verimliligini dusirmekte ve azalan (retim
enflasyonu yiikseltmektedir. Artan enflasyon ise tasarruf sahiplerinin daha yuksek reel
faiz talepleri ile sonuglanabilmekte ve faiz artisini tetikleyebilmektedir. Enflasyon ile
faiz arasindaki kargilikli iligki géz ontnde bulunduruldugunda, parasal ve mali kural
uygulamalarinin tam bir koordinasyon igerisinde ¢alistirilarak enflasyon ve faizlerin
dustk dizeyde tutulmasinin genel makroekonomik denge icin bir gereklilik oldugu

daha net anlagilmaktadir.

Faiz dist harcama, faiz 6demeleri digindaki kamu harcama politikalarinin mali
pozisyonunu gostermektedir. Faiz oranlarimin yuksekligi nedeniyle biit¢eden faiz
odemelerine daha yiiksek pay ayrilirken faiz oranlarinin disikligi nedeniyle ise butge
faiz 6demeleri azaltilmakta ve faiz dis1 fazla verilebilmektedir. S6z konusu faiz digt

fazla verilmesinin ekonomik ve mali gerekgesi, bor¢glanmanin ve fon talebinin neden

82



oldugu faizlerin dusik dizeyde tutulmasidir. Faiz oranlarinin artig, Uretim ve
yatirimlarin  finansman maliyetini yikseltmekte ve sanayi tretim endeksini
baskilamaktadir. Benzer sekilde faizlerdeki artig, odiing wverilebilir fonlarin reel
uretimden c¢ekilip yiksek faiz nedeniyle portfoy yatirimlarina yonelmesine neden
olabilmektedir. Portfoy yatirimlarin artmasi ve reel yatirimlarin azalmasi, sanayi tiretim
endeksinin diismesine neden olabilmekte ve ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz etki
yaratarak iktisadi isleyisi bozabilmektedir. Bu siirecte saglam ve giicli mali politikalar
ile butce disiplinin saglanarak bor¢lanma ve faiz oranlari tzerindeki baskinin
azaltilmasi, gerek faiz harcamalarinin dastrilmesi ve gerekse de finansman

kaynaklarinin reel iretime yonlendirilmesi agisindan 6nemli bir politika olmaktadir.

Para arzindaki artig ve azaliglarin enflasyon ile olan iligkisi, para arzindaki artig ve
azaliglarin  buyime orammna endekslenip endekslenmedigine gore farklilik
gostermektedir. Para arzinin ekonomik biyimeye endekslenmesi ve bu dogrultuda
emisyon saglanmasi durumunda enflasyonist etki olusmayacak veya bu etki ¢ok sinirlt
dizeyde kalacaktir. Buna karsin endekslenme isleminin yapilmamasi durumunda
gereginden fazla emisyon saglanmasi enflasyona ve ihtiyag duyulandan daha az
miktarda emisyon saglanmast da durgunluga neden olacaktir. Dolayisiyla biyiime
rakamlarin1 gostermesi bakimindan énemli bir gosterge olan sanayi tiretim endeksindeki
artig ve azaliglar, para arzinin belirlenmesinde de oOnemli bir referans noktasi
olusturmaktadir. S6z konusu sanayi tretim endeksinden para arzina dogru nedensellik
iligkisi, hem biiyiime agisindan hem de para arzindaki artiglarin faiz oranlari tizerindeki
dusurucu etkisinden degerlendirilebilir. Saglam ve siyasi kaygilardan uzak bir para
politikast uygulamasinin bu anlamda o6nemli oldugunu belirtmek yerinde bir
degerlendirme olacaktir. Ayrica ekonomik konjonktiir devreleri dikkate alinarak
daraltict ve genisletici para politikast uygulamalarinin zamanin da yapilmasi da kritik

bir 6nem tagimaktadir.

Iktisat literatiiriine bakildiginda, para arzindaki degisimlerin faiz oranlarindaki
degisimi etkiledigi gorilmektedir. Fakat faiz oranlarindaki degisimin dogrudan para
arzint etkilemesi beklenmemektedir. Bununla birlikte para arzinin faiz orani ile iligkisi,
para arzinin i¢inde bulunan parasal varliklara gore de farklilik gosterebilmektedir.
Ornegin, dolasimdaki paradan banka kasalarindaki paramin cikarilmis hali olarak

tanimlanan Mo tanimli para arzina vadeli mevduatlar, fonlar ve menkul kiymetler dahil
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degildir. Bu durumda faiz oranlarindaki degisimin Mo’1 etkilemesi beklenen bir etki
olmaktadir. Dolayisiyla, faiz oranlarinda meydana gelen bir artig tasarruf miktarini
arttiracak ve hane halkinin elinde tuttugu para miktarint daraltacaktir. En dar para arzi
tanim1 olarak ifade edilen Mo, merkez bankasi ve darphanenin piyasaya g¢ikarmis

oldugu banknot ve madeni para politikalarindan etkilenmektedir.

Para arzindaki artiglarin yarattigi enflasyonist etki, artan para arzinin faizleri
distirmesinden, yatirim ile tiketim kararlarini olumlu etkilemesinden ve dolayisiyla
kisa vadede toplam talep seviyesinde bir artisa neden olmasindan kaynaklanmaktadir.
Burada merkez bankasinin daraltici para politikast uygulamalari kapsaminda agik piyasa
islemlerive zorunlu karsiliklar gibi araglarla para piyasasina miidahale etmesi ve para

piyasasinda dengeyi saglamasi temel bir makroekonomik hedef olmaktadir.

Bu caligmada ayrica panel veri uygulamalar1 kapsaminda geligmekte olan 30
tilkenin kisi bast reel GSYIH, enerji tiikketimi, finansal gelisme, briit sermaye olusumu
ve dig ticaret dengesi degiskenlerinin 1990-2014 doénemini kapsayan yillik verileri
kullanilmigtir. Finansal gelisme, brit sermaye olusumu ve dig ticaret dengesi
degiskenleri Cobb—Douglas tretim fonksiyonunun onemli birer faktéri olarak modele
dahil edilerek, bu ilkelerdeki enerji tikketimi ve ekonomik biyime degiskenleri
arasindaki iligki incelenmigtir. Panel verili degiskenlerin analizi i¢in (uyarlanmis)
LASSO GGN ve KLASSO GGN yontemleri kullanilmigtir. LASSO GGN ve KLASSO
GGN testlerinin sonuglarina bakildiginda, ENERJI ve SER, GSYIH ve SER ile GSYIH
ve TIC degisken ciftleri arasinda elde edilen iki testin nedensellik iliskisi sonuglari
birbirlerinden farkli ¢ikmugtir. Diger taraftan, diger degisken c¢iftleri arasinda bulunan
nedensellik iligkileri sonug¢larinin her iki testte de paralel oldugu tespit edilmisgtir.
KLASSO GGN bulgularinda; ENERJI ve SER arasinda bir nedensellik iliskisinin
olmadigi, GSYIH’den TIC’e ve GSYIH’den SER’e dogru tek yonlii nedensel iligkilerin
oldugu tespit edilmistir. LASSO GGN bulgularinda ise; GSYIH ve TIC ile GSYIH ve
SER arasinda karsilikli nedensel iligkilerin oldugu ve ENERJI’den SER’e dogru tek
yonli bir nedensellik iliskinin oldugu gortlmistir. ENERJI ve GSYIH arasinda
saptanan nedensellik sonug¢lari biyime hipotezini desteklemektedir. Dolayisiyla,
incelenen tlkelerde ekonomik buyime, enerji tiketimine bagli olarak degisim

gostermektedir. Diger yandan, literatirde yer alan sanayi devrimi sonrasi tlke
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ekonomilerinin kayda deger biiyiime gosterebilmelerinin temel sartinin enerji tiketimini

arttirmasi gerektigi yontindeki 6nerme de dogrulanmaktadir.

Enerji tiketiminin finansal gelismeyi etkiledigi gelismis ve gelismekte olan
ulkelerde, ekonomik biiyiimenin enerji tilketiminden etkilendigini ve bunun finansal
gelisme iizerinde olumlu bir etki yarattigini belirtmek miumkindiir. Nitekim enerji
tiketimine bagh biyiiyen ekonomilerde yaratilan gelir artigi, toplam tasarruf dizeyini
etkileyerek fon kaynaklarinin finansal gelisme siirecine islerlik kazandirabilmektedir.
Ancak, tlke ekonomilerinde enerji tiketiminin finansal gelisme tzerindeki etkisinin
finansal gelismenin nasil  olgildugine bagli olarak degiskenlik  gostermesi
muhtemeldir. LASSO GGN ve KLASSO GGN testlerinin bulgularinda, nedensellik
iliskisinin ENERJI’den FG’ye dogru tek yonlii oldugu gdzlemlenmistir. Yani, enerji
tiketimi ile saglanan ekonomik biyiime, finansal sistem i¢in talep meydana getirerek
yeni finansal ara¢ ve hizmetlerin olusmasina yol a¢gmaktadir. LASSO GGN ve
KLASSO GGN testlerinin bulgularinda, nedensellik iliskisinin GSY/H’den FG’ye dogru
oldugu bulunmustur. Bu bulgu, finansal gelismenin ekonomik buyimeden etkilendigi
ve dolayisiyla “talep takipli” hipotezin dogrulandigr goralmistir. LASSO GGN ve
KLASSO GGN testlerinin sonuglarinda, ENERJI’den 7/C’e dogru olmak iizere tek
yonli bir nedensel iligkinin varligina rastlanilmistir. Enerji tiiketiminden ticaret
dengesine dogru nedensellik iligkisi, gerek Uiretim i¢in enerji ithalatina gerekse de enerji
kullanimi1 sonrast yapilan uretimin ihracatina dayandigini belirtmek yerinde bir
degerlendirme olmaktadir. GSYIH ve TIC arasindaki iliski igin LASSO GGN iki yonlii
bir nedensellik iliskinin varligini tespit ederken, KLASSO GGN testi GSY/H’den 71C’e
dogru tek yonli bir nedensel iligkinin oldugunu tespit etmistir. Her iki testin sonucuna
gore, ekonomik biytmenin uluslararasi ticaret dengesini etkiledigi soylenebilir. Bu
bakimdan GSYIH’daki artis veya azalislarin, ticaretteki artis ve azalislar tizerinde etki

eden onemli bir faktor oldugu anlasilmaktadir.

Panel veri analizi uygulamalar: iktisadi agidan degerlendirildiginde, kisi basi reel
GSYIH olarak da ifade edilen ekonomik bilyiimenin iiretime dayandigmni belirtmek
mimkindir. Bu anlamda ekonomik buytmenin saglanmasi i¢in gerek gelismis ve
gerekse de gelismekte olan Ulkelerde enerji tiketimi, Uretim ve yatirim ig¢in kritik bir
onem tasimaktadir. Uretim igin enerji ithalat1 dis ticaret dengesi iizerinde bir baski

yaratabilirken, enerji tiketimi sonrasinda uretilen mal ve hizmetlerin ihracat: ise dig
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ticaret dengesi Uzerindeki baskilar1 azaltabilmektedir. Bununla birlikte tretimin enerji
ithalatina bagimli olmadig:1 tlkelerde ihracatin dig ticaret dengesi lzerindeki olumlu

etkisi daha yiksek olabilmektedir.

Bir tlkede iktisadi faaliyetleri onemli duzeyde etkileyen enerji kullanimi
sonrasinda yaratilan ekonomik deger ve gelir artigi, titkketim ve tasarruf egilimini 6nemli
dizeyde etkileyebilmektedir. Yaratilan ek gelir artigi, toplam harcama diizeyini
arttirmakla birlikte toplam tasarruf diizeyini de yiikseltmektedir. Artan kisisel tasarruf
diizeyi, ulkedeki toplam tasarruf diizeyini arttirarak sermaye olusum siirecine iglerlik
kazandirabilmektedir. Sermaye olusumu ile saglanabilen yiiksek tasarruf diizeyi, disa
bagimli yatirimlar i¢in gerekli kaynagin azaltilmasinda ve dig ticaret dengesindeki
iyilegsmenin saglanmasinda belirleyicisi olmaktadir.

Caligmanin zaman serileri analizinden elde edilen sonuglar dikkate alindiginda,
mali kural uygulamalari kapsaminda biit¢e disiplininin saglanarak butce agiklarinin
bor¢glanma tzerindeki baskisinin azaltilmasi, temel bir makroekonomik gerekge
olmalidir. Guglii biitce ve bor¢ yonetimi ile saglanan yiksek mali performans,
enflasyonist etkilerin azaltilmasinda, faiz oranlarinin dasirilmesinde ve diglama
etkisinin minimum seviyede tutulmasinda etkili olacaktir. Bu siiregte 6zellikle borglarin
miktar ile bilesiminin rasyonel kurgulanmasi ve asir1 finansman olgusundan

kaginilmasi, saglam makroekonomik performansin varligini temin edecektir.

Doviz kurundaki degisimlerin gerek maliyet ve gerekse de talep enflasyonu
uzerindeki etkisi dusunualdaginde, oOncelikle enflasyonla micadelede kararliligin
surdiirilmesi, ekonomide olumlu havanin yaratilmasi ve dolayisiyla beklentilerin pozitif
tutulmas1 gerekmektedir. Bu gelisme, kurlardaki yukseligin nihai mal ve hizmet
fiyatlarinda yarattigi yikseliglerin 6nlenmesi i¢in oncelikli bir adim olacaktir. Bunun
yant sira yiuksek enflasyonist egilimlerin oldugu stregte devaliiasyona gidilmesi,
tilkenin dig piyasadaki rekabet guciiniin korunmasi adina yerinde bir karar olacaktir.
Ozellikle tiretim yapisinin yerli girdilerle saglanmas: ve yiiksek katma degerli mal ve
hizmet retilmesi, doviz kurunun enflasyon tizerinde yarattig: etkilerin baskilanmasinda

onemli bir politika olacaktir.

Enflasyon ile faiz iligkisi, enflasyonun 6zellikle talep ¢ekisli olmasi durumunda

parasal ve mali kural uygulamalarinin tam bir koordinasyon igerisinde g¢aligtirilarak
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enflasyon ve faizlerin disik dizeyde tutulmasi gerekmektedir. Enflasyon ve faiz
oranlarinin disik dizeyde tutulmasi, mali kural uygulamalari kapsaminda biutge
disiplininin saglanarak bor¢lanma egiliminin azaltilmasi ve fon sahiplerinin yiiksek faiz
taleplerinin bu yolla baskilanmasinda baghidir. Bu suregte yiksek faiz oranlarinin
baskilanmasi ile reel iretime kanalize edilecek kaynaklarin toplam arz seviyesini
arttirmasi, gerek enflasyonun ve gerekse de faiz oranlarinin disiik diizeyde kalmasini
saglayacaktir. Benzer sekilde mali kural temelli uygulamalar ile biitge disiplinin
saglanarak bor¢lanma ve faiz oranlart Uzerindeki baskinin azaltilmasi, faiz
harcamalarinin digtrilmesinde ve kaynaklarinin reel iiretime yonlendirilmesinde etkili

bir politika araci olacaktir.

Para arz1 ile enflasyon ve faiz iligkisi i¢in glglii ve bagimsiz bir para politikasi
uygulamasi, makroekonomik dengenin saglanmasinda ve sirdirilmesinde kritik bir
oneme sahiptir. Para arzindaki artiglarin enflasyonist etki yaratmamasi ve para arzindaki
diisiislerin ise durgunluga neden olmamasi igin parasal tabanin, GSY/H’daki artisa
paralel olmasina dikkat edilmelidir. Genisletici ve daraltict para politikasi kapsaminda
zorunlu karsiliklar, iskonto orani, agik piyasa islemleri gibi parasal dengenin
saglanmasinda uygulama alani bulan araglar, maliye politikasi uygulayicilar1 ile

koordineli ¢alisan bagimsiz para otoritelerince kullaniimalidir.

Caligmanin panel veri analizi sonuglari degerlendirildiginde, enerji tiikketimi ile
yapilan tretimin ekonomik anlamda yiiksek katma degerli tretim olmasina dikkate
edilmeli ve bunun dis ticaret dengesi tzerinde olumlu etki yaratmasi saglanmalidir.
Bununla birlikte tiretim yapist yerli girdilere dayandirilmali ve yaratilan gelir artiginin
tlke igerisinde kalmasina dikkat edilmelidir. Sermaye olusum surecine islerlik
kazandiracak gelir artist ile yatirim-tasarruf dengesi saglanmali, Uretim yapist
giclendirilmeli ve tlkenin uluslararas: ticaretten yitksek pay alinmasi temin edilerek

rekabet giict arttirilmalidir.
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