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1. Giris

Seriler arasinda nedensellik analizi yapabilmek i¢in, duragan-
lik bilgisine ihtiya¢ vardir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi
gozlenmiyor ise, serilerin duragan oldugu derecede nedensellik
iligkisine bakilabilir. Duraganlik bilgisine sahip olmadan seriler
arasinda nedensellik iliskisi arastirilamaz.

Toda-Yamamoto (1995), Granger nedensellik testlerini aras-
tirmak icin gelistirilmis VAR modelinin tahminine dayali basit
bir yaklasim sunmaktadir. Yani Toda-Yamamoto (1995) neden-
sellik analizinde degiskenlerin diizey degerleriyle kurulan genis-
letilmis vektor otoregresif modeller (VAR) kullanmaktadir. Toda
ve Yamamoto tarafindan onerilen bu metot Sims vd. (1990)’nin
gelistirdikleri teknige tamamlayici bir nitelik tagimaktadir. Ciin-
kii bu yaklasim, entegre olmus siireglere sahip gelistirilmis VAR
modeline dayali nedensellik ¢ikarimlarina izin vermektedir. Bu
metot, birim kok testleri igin bazi1 6n testlere olan gereksinimi or-
tadan kaldirdig: i¢in daha kullanisl oldugu ileri siirtilmektedir.
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VAR modelleri duragan olmayan degiskenler i¢erdigi durum-
larda F veya x° dagilimlar standart olmayan asimptotik 6zellik-
lere sahip olabilmektedir. Bu yiizden Granger nedensellik analizi
tanimlayici parametreler sifir kisitlamalara sahip oldugu i¢in test
istatistigi Wald testi veya x” testi uygulanarak elde edilebilmek-
tedir. Yani, Granger nedensellik i¢in uygulanan Wald testlerinin,
VAR sisteminin egbiitiinlesme 6zelliklerine dayandig: i¢in stan-
dart olmayan limit dagilimlarina sahip olabilecegi bilinmektedir
(Lutkepohl ve Kratzig, 2004).

2. Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Tiirkiyede 2010 Ocak - 2015 Ocak donemini kapsayan Ulus-
lararas1 Rezervler (rez) ve Ithalat (ith) degiskenleri arasinda-
ki iligkiyi arastirmayir amaglayan bu ¢alismada degiskenlere ait
veriler TCMB Elektronik Veri Dagitim Sitesinden (EVDS) elde
edilmistir. Analizde kullanilan tiim degiskenler 2010=100 bazh
reel verilerdir. Uluslararasi Rezervler (rez) serisinin dogal loga-
ritmast alinmistir. Aylik degerlerde mevsimselligin gozlenebilme
ihtimaline karsin serileri mevsimselligin etkilerinden arimndirmak
amactyla, TRAMO/SEATS yontemi kullanilmistir.

Calismada once serilerin birim kok arastirmasi yapilmistir. Bi-
rim kok aragtirmasindan sonra seriler i¢in VAR modeli kurulmus
ve VAR modelinin uygun gecikme sayis1 belirlenmistir. Gecikme
uzunlugunun belirlenmesinde Son Kestirim Hatas: (FPE), Akai-
ke Bilgi Kriteri (AIC), Schwarz Bilgi Kriteri (SIC), Hannan-Quin
Bilgi Kriteri (HQ) gibi kriterler kullanilmistir. Ardindan seriler
arasindaki nedensel iliskiler Bootstrap Toda-Yamamoto Granger
nedensellik yontemi ile belirlenmistir.

2.1. Birim Kok Testleri

Bir serinin ortalamasi, varyansi ve otokovaryansinin farkli za-
man periyotlarinda degismemesi duraganlik olarak ifade edilir.
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Ayrica bir serinin iki donem arasindaki ortak varyansi bu ortak
varyansin hesaplandigi doneme degil de yalnizca iki dénem ara-
sindaki uzakliga ya da gecikmeye bagli olan olasilikli bir siireg
i¢in duraganlik ifadesi tabir edilir. Seriler arasinda sahte iligkilere
yer vermemek ve bir sokun etkisinin kalic1 olmasini engellemek
i¢in serinin duragan olmasi énemli tasimaktadir (Seviiktekin, Ci-
nar, 2014).

Hacker ve Hatemi-] (2006) tarafindan 6nerilen Bootstrap Toda-Ya-
mamoto Granger Nedensellik yaklagimini uygulamadan 6nce model-
de yer alan degiskenlerin duraganlik seviyelerinin ve modelin gecikme
uzunlugunun dogru belirlenmesi sarttir. Clinkii nedenselligin sinan-
dig1 modele degiskenlerin duraganliginin saglandig: diizey kadar ilave
gecikme eklenmektedir. Duraganlik arastirmasi igin farkl testler
mevcuttur. Bu testlerden en eskisi ve en ¢ok kullanilanlar1 Di-
ckey-Fuller (DF) ve Genisletilmis (Augmented) Dickey-Fuller
(ADF) Testi (1979,1981)dir. Serilerin birim koke sahip olup ol-
madigini belirlemek i¢in Genellestirilmis Dickey-Fuller (ADF)
birim kok sinamasi kullanilmistir. Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) testinde tahmin edilecek trendli model;

AY, =By + Bt +6Y, + X2 Y, tu, (1)

seklindedir. Denklem (1)de serinin birim koke sahip oldu-
gunu ifade eden Hy sifir hipotezi, H, alternatif hipotezine kars:
sinanmaktadir. Bu hipotezler;

Hy: d=10

H:6+0

seklindedir. H, sifir hipotezi reddedilemezse, seriyi duragan-
lagtirmak i¢in farki alinir, Hy sifir hipotezi reddedilirse yani al-
ternatif hipotez olan H; reddedilemezse serinin trend duragan
olduguna karar verilir.
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Tablo 1. ADF Birim Kok Testi Sonuglari

.. ADF Test Kritik Degerler
Degisken o o e o
Istatistikleri (%1) (%5) (%10)
ith -0.821 [1] -4.121 -3.487 -3.172
Aith -5.322 [0]* -4.121 -3.487 -3.172
rez -2.007 [1] -4.121 -3.487 -3.172
Arez -6.015 [0]* -4.121 -3.487 -3.172

Arez ve Aith sirastyla Uluslararast Rezervler (rez) ve Ithalat
(ith) degiskenlerinin diizey degerlerinin birinci dereceden farki
alinmis degerlerini gostermektedir. Tablo 1de yer alan ADF test so-
nuglari, incelenen tiim degiskenlerin birinci derece farkinda duragan
oldugunu gostermektedir. Bu bulgular nedenselligi test eden modele

ilave 1 gecikme daha eklenmesi gerektigi anlamina gelmektedir.

Koseli parantez igindeki degerler, degiskenlerin, AIC’ye gore
belirlenmis uygun gecikme uzunlugunu belirtmektedir. *, ** ve
* sirastyla; %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde duraganlig
ifade etmektedir. Modellerde sabit terim ve trendli modeller kul-
lanilmistir.

2.2. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Toda-Yamamoto yontemi seriler arasinda iliskilerin birim kok
ve esbiitiinlesme testleri gibi bazi 6n testlerin sitnamasini ortadan
kaldirdig1 i¢in daha kullanishdir. Toda ve Yamamoto (1995) ne-
densellik analizinde diizey degiskenlerle kurulan genisletilmis
vektor otoregresif modeller (VAR) kullanilmaktadir ve bu mo-
deller yardimiyla degiskenler arasindaki dinamik iligkiler aras-
tirillabilmektedir. Toda-Yamamoto (1995), Granger nedensellik
testlerini arastirmak i¢in gelistirilmis VAR modelinin tahminine
dayal1 basit bir yaklasim sunmaktadir. Toda-Yamamoto (1995)
yonteminde ilk asama, VAR modelinde uygun gecikme seviyesi-
nin (p) belirlenmesidir. Ikinci asamada, p gecikmeye, en yiiksek
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entegreye yani biitiinlesmeye sahip degiskenin biitiinlesmis se-
viyesi (dmax) ilave edilmektedir. Akaike ve Hannan-Quinn gibi
bilgi kriterleri VAR modelinin uygun gecikme uzunlugunun tes-
pitinde kullanilabilir. Ugiincii agamada, p+dmax gecikme uzun-
lugu icin serilerin diizey degerleri tizerine EKK modeli tahmin
edilmektedir.

Modelde yer alan serilerin maksimum biitiinlesme derecesini
bilmek yani dmax’i bilmek ve modeli dogru belirlemek neden-
sellik stnamalari i¢in yeterli olmaktadir. Bu yontemin tutarh ve
dogru sonuglar vermesi, sistemde gecikme uzunlugunun dogru
olarak belirlenmesine ve modele alinmasi gereken tiim bilesenle-
rin kullanilmasina baglidir. Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan
gelistirilen VAR modeli asagidaki denklemler yardimiyla uygu-

lanmaktadr.
k4 ptdmax pitdmax
522‘11'1'21‘91& 7+ Z 181; t—j +Z“:L:X: i+ Z ay X +ug,
i=1 Jj=ptl j=p+1
b ptdmax ptdmax
X, =1, Za Ko+ Z 83X ; +Z:3 Y, + Z 0y, Y; + gy,
=1 j=pt1 j=pt1

Tahmin edilecek (p+dmax) dereceden bir VAR modeline da-
yali Wald testlerinin X 2daglhmlna sahiptir. Toda ve Yamamoto
(1995), p gecikme sayis1 ve dmax serilerin maksimum biitiin-
lesme derecesini ifade etmek iizere, tahmin edilecek (p+dmax)
dereceden bir VAR sisteminde, MWALD testinin asimptotik X .
dagilimina sahip oldugunu ispatlamistir. Yden Xe dogru Gran-
ger nedenselligin varligini test etmek i¢in Wald istatistigi kulla-
nilarak ay; # 0 simirlamasi test edilmektedir. Xten Y’ye dogru
nedenselligin ;; # 0 sinirlamasi test edilmektedir.
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Tablo 2. VAR modeli i¢in, uygun gecikme sayisinin belirlenmesi

LR
NA
25.25814
4.3702
0.407122
2.934571
6.953206
4.557372
3.4892
0.387512
5.972239
6.308423
11 4.905099
12 12.61909*

o 0 NN W DD = O

[
(=}

FPE
0.000937
0.000632*
0.000675
0.000792
0.000872
0.00086
0.000902
0.000973
0.001159
0.001146
0.00111
0.001126
0.000813

AIC sC HQ
1297023 -1.219056  -1.267559
-1.691648* -1.457748* -1.603257*
1626614 123678  -1.479295
1469877  -0.92411  -1.263631
-1.378456  -0.676755 -1.113282
1399714 -0.54208  -1.075612
1363257 -0.34969  -0.980229
21302324 -0.132824  -0.860368
“1.148158  0.177276  -0.647274
-1.187431 0293937  -0.62762

-1.254409  0.382892  -0.635671
-1.283946  0.509288  -0.606281
-1.665936  0.283232  -0.929343

Not: *, Bilgi kriterlerinin uygun gecikme uzunluklarinin istatistik degerlerini

gostermektedir.

Tablo 2de goriilecegi iizere VAR modeli igin, 2010:01 ve
2015:01 doneminde FPE, AIC, SC ve HQ kriterleri kullanilarak
uygun gecikme uzunlugu belirlenmis ve 1 oldugu goriilmektedir.

Tablo 3. Uygun Gecikme Uzunlugu

Gecikme

Kullanilan

Otokorelasyon Degisen

Doénem e Testlv ' Varyf\ns. Testi
p-degeri p-degeri

2010:01- FPE, AIC,

2015:01 1 SC.HQ 0.099 0.892

Tablo 3’te ise gecikme uzunlugunun gosteriminin yaninda

otokorelasyon testinin olasilik degeri ve degisen varyans testinin

olasilik degeri gosterilmektedir. Hem otokorelasyon testinin ola-

silik degeri hem de degisen varyans testinin olasilik degeri 0.05
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degerinden biiyiik oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla modelde
otokorelasyon ve degisen varyans probleminin olmadig1 yoniinde
yorum yapilabilir. VAR modeli i¢in detayl1 otokorelasyon sonug-
lar1 asagida Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4. Var Modeli I¢in Detayli Otokorelasyon Testi Sonuglar1

Gecikme Uzunlugu LM- Test Istatistigi p-degeri
1 7.80432 0.099
2 3.66264 0.4536
3 5.927026 0.2047
4 4.723475 0.3169
5 2.811502 0.5898
6 7.876236 0.0962
7 2.272069 0.6859
8 0.485044 0.9749
9 4.6585 0.3242
10 3.3576 0.4999
11 1.469289 0.8321
12 9.630834 0.0471

Tablo 4’te VAR modelinin 12 gecikme uzunluguna kadar olan
otokorelasyon testi olasilik degerleri verilmistir. Goriilecegi tizere
modelde otokorelasyon problemi yoktur.

2.3. Bootstrap Toda-Yamamoto ile Granger
Nedensellik Analizi

Hacker ve Hatemi-] (2006), Bootstrap dagilimlar1 yerine
asimptotik ki-kare dagilimlar1 kullanildiginda Toda-Yamamoto
testi istatistigine dayali olasi sonuglarin daha hassas oldugunu
kanitlamiglardir. Bu nedenle nedensellik testlerinde kendine has
kritik degerler tiretmek i¢in Bootstrap simiilasyon teknikleri kul-
lanilmaktadir.
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Bootstrap teknigi, test istatistiginin dagilimini tahmin etmek
i¢in veri setine benzeyen bir yapiya dayanmaktadir. Bu dagilim
kullanilarak daha hassas kritik degerler sunularaktan olas1 sonug-
taki sapmalar azaltilabilir.

Bu teknigin altinda yatan veri setinin ampirik dagilima dayan-
dig1 ve normallik varsayimina duyarli olmadigina deginilmelidir.
Dikkate alinmasi 6nemli olan bir baska konu da otoregresif ko-
sullu varyansin varligidir (ARCH). Otoregresif kosullu varyansin
etkilerinin varligini tahmin edilen sonugclarda sapmalar1 ortadan
kaldirmaktadir.

Bootstrap Toda-Yamamoto Granger Nedensellik yaklasiminin
uygulanmasinda asagidaki adimlar takip edilmektedir. lk olarak,
kalintilar bir denklemde Granger nedensellik olmayan sifir hipo-
tezi i¢in bir kisitlama ile elde edilir. Sonra, dogru varyans: elde
etmek i¢cin Davison ve Hinkley (1999) tarafindan 6nerilen kaldi-
ragli prosediir ile tahmin edilen kalintilar yeniden 6lgeklendirilir.
Bir sonraki adimda diizeltilmis kalintilar ortalamasinin sifir ol-
dugundan emin olunduktan sonra diizeltilmis kalintilar hesap-
lanir. Diizeltilmis kalintilar hesaplandiktan sonra, simiilasyonu
yapilmis veriler tahmin edilen katsayilara dayanir ve Bootstrapli
duizeltilmis kalintilar olarak isimlendirilir. Son olarak MWALD
test istatistigi hesaplanir. MWALD test istatistigi X ? dagilimina
sahiptir. Bootstrap simiilasyon yaklasiminin uygulanmasinda
onemli bir husus Bootstrap 6rneginin boyutudur. Bu ¢alismada
Bootstrap 6rneginin boyutu 1000 olarak alinmistir.

Tablo 5. Bootstrap Toda-Yamamoto Granger Nedensellik Testi

Sonuglar1

Test Bootstrap Kritik Degerler
Nedensellik  Tstatistigi 0 o 0

MWald %1 %5 %10
ith % rez 2.057 7.347 4.206 2.951
rez — ith 9.672* 7.358 4.472 2.826
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Bootstrap kritik degerleri 1.000 dongiiyle elde edilmistir. Hi-
potezler agagidaki gibi kurulmustur.

Hy: Granger nedeni degildir.
H,:Granger nedenidir.

ith degiskeninden rez degiskenine dogru yapilan nedensellik
analizinin test istatistigi degeri (2.057) %1, %5 ve %10 kritik de-
gerlerden kiiciik oldugu i¢in H, temel hipotezi reddedilemeyip
H, alternatif hipotez reddedilir. Dolayisiyla ith degiskeninden rez
degiskenine dogru bir Granger nedensellik iliskisi yoktur, yani
ith degiskeni rez degiskeninin Granger nedeni degildir yorumu
yapilmaktadir. rez degiskeninden ith degiskenine dogru yapilan
Granger nedensellik analizi i¢in test istatistigi degeri (9.672) ise
%1, %5 ve %10 kritik degerlerden biiyiik oldugu igin H temel
hipotezi reddedilir ve A, alternatif hipotezi reddedilemez. Dola-
yistyla rez degiskeninden ith degiskenine dogru bir Granger ne-
densellik iliskisi vardir, yani rez degiskeni ith degiskeninin Gran-
ger nedenidir yorumu yapilmaktadir. Gelismekte olan tilkelerde
tireticilerin maliyet kisitlarindaki dengelenmeyi saglamak ve dis-
sal soklardan korumak amaciyla 6ngoriilebilir bir kur politikas:
gerekmektedir (Tasar vd., 2016). Bayat vd. (2014) gore merkez
bankalarinin finansal piyasalari regiile etmelerindeki en 6nem-
li araglarindan biri de uluslararas: rezervlerdir. Ciinkii merkez
bankalarinin gerek hane halkinin gerekse ithalat¢i sektorlerinin
kur beklentilerini rezervler ile yonetmektedir. ithalata dayali
tiretim yapisinin gegerli oldugu ekonomilerde ithalatc1 sektorleri
korumak amaciyla nominal d6viz kurudaki stabilitenin hem faiz
politikasi ile hem de rezervler ile saglanmasi gerekir. (Agc1 vd.,
2018).
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3. Sonug¢ ve Degerlendirme

Bu ¢alismada 2010 Ocak - 2015 Ocak donemini kapsayan ay-
lik verilerden yararlanilarak uluslararas: rezervler ve ithalat ara-
sindaki nedensellik iliskisi Bootstrap Toda-Yamamoto Granger Ne-
densellik yontemi kullanilarak incelenmistir. Calismada oncelikle
degiskenlerin birim kok arastirmasi yapilmistir. ADF birim kok
testi sonuglarina gore uluslar arasi rezervler ve ithalat degisken-
lerinin birinci fark degerlerinin duragan oldugu yani I(1) oldu-
gu gozlenmistir. Birim kok arastirmasindan sonra VAR modeli
kurulmus ve VAR modeli igin uygun gecikme sayis1 belirlenmis-
tir ve gecikme sayis1 da 1 bulunmustur. Gecikme uzunlugunun
belirlenmesinde FPE, AIC, SC,HQ gibi kriterler kullanilmistir.
Ardindan nedensel iligkiler Bootstrap Toda-Yamamoto Granger
Nedensellik yontemi ile aragtirilmigstir. Analiz neticesinde ithalat
serisinin ad1 olan ith degiskeninden uluslararasi rezervler serisi-
nin adi olan rez degiskenine dogru bir Granger nedensellik ilis-
kisi s6z konusu degildir. Fakat uluslararasi rezervler serisinin ad1
olan rez degiskeninden ithalat serisinin ad1 olan ith degiskenine
dogru bir Granger nedensellik iliskisinin oldugu gériilmektedir.

2010 Ocak - 2015 Ocak donemini kapsayan veriler yardimryla
yapilan analizler neticesinde yukarida yapilan ¢aligmada da bah-
sedildigi gibi ithalattan uluslararasi rezervlere dogru bir neden-
sellik iliskisi olmadig1 uluslararasi rezervlerden ithalata dogru bir
nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu sonuglara
gore uluslararasi rezervlerin ithalat tizerinde 6nemli bir etkisinin
oldugu sonucuna varilabilir. Ayrica ithalattan uluslararasi rezerv-
lere dogru nedenselligin olmamas ithalatin uluslararasi rezervler
i¢in onemli olmadig1 anlamina gelmez. Elbette ki ithalat degerleri
uluslararasi rezervler i¢in 6nem arz etmektedir.
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