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Regresyon analizi, degiskenler arasindaki iliskinin modellemesi ve incelemesi icin kullanilan istatistiksel
yontemlerden birisidir. Dider istatistiksel yontemlerde oldugu gibi regresyon analizi de parametrik ve
parametrik olmayan yéntemler olarak incelenebilir. Parametrik yontemlerin kullanimi giclu varsayimlar
gerektirirken, parametrik olmayan yontemlerde bu varsayimlar gerekli degildir. Bu calismada modelden
bagimsiz bir ydntem olan parametrik olmayan regresyon analizinden bahsedilmistir. Calismanin uygulama
boliminde faiz oranindaki degisimler, doviz kuru ve tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ile agiklanmaya
calisiimigtir. Parametrik ve parametrik olmayan yontemler uygulanmis, s6z konusu veri igin parametrik

olmayan regresyon yonteminin kullaniminin daha uygun oldugu gérulmustiur. Ocak 2010-Ekim 2015
dénemini kapsayan aylik veri kullaniimistir. Analizlerde R programlama dili kullanilmistir.

Anahtar Sozciikler

Parametrik olmayan regresyon, faiz orani, Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), déviz kuru, R programlama dili.
JEL Siniflamasi: E43, E31, F31.

Nonparametric Regression Analysis: Examining the Relationship Between Interest Rate, Inflation
and Exchange Rate

Abstract

Regression analysis is one of the statistical methodologies for modeling and analyzing the relationship
between two or more variables. It is possible to consider regression analysis both as parametric and
nonparametric. In parametric models, strong assumptions are needed, while in nonparametric models there
is no such a requirement. This study refers to distribution free nonparametric regression analysis and
examines the relationship between interest rates, exchange rates and consumer price index (CPI). Monthly
data is used over the period January 2010 - October 2015 by employing R programming. Parametric and
nonparametric models are applied and use of non-parametric regression method was found to be more
appropriate for this data.
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GIRiS

Faiz oranlari, enflasyon ve doviz kurundaki hareketler bir iilke ekonomisinin
degerlendirilmesinde dikkate aliman en temel makroekonomik gostergelerdendir. Faiz,
sermayenin getiri orani ya da bor¢lanmanin maliyeti olarak tanimlanir. Enflasyon, fiyatlar genel
diizeyindeki siirekli artis egilimini ifade eder. Doviz kuru ise ulusal para biriminin yabanct bir
para birimi cinsinden ifade edilmis seklidir. Bu ii¢ temel gosterge arasindaki iliskiler bir
ekonomideki refah diizeyine etki ettiginden iktisat literatiirlinde en ¢ok arastirilan konularin
basinda gelmektedir. Faiz ve enflasyon arasindaki iligki ilk olarak Irving Fisher tarafindan ortaya
koyulan ve “Fisher etkisi” olarak bilinen teoridir. Fisher etkisine gore, bir iilkede faiz orani ile
enflasyon orani arasinda dogrusal bir iligki vardir ve her iilkede nominal faiz orani (i), reel faiz
orani (1) ile beklenen enflasyon (p) oraninin yaklasik toplamini verir:

(1+i) = (1+1) . (1+p)

i~r+p 1)

Fisher etkisinin disa acik tlilkeler ya da biitiinlesmis piyasalara uygulanmis sekli ise
“Genellestirilmis Fisher Teorisi” olarak adlandirilir ve iki iilke (C1, C2) arasindaki nominal faiz
oranlan farkinin s6z konusu iilkelerdeki beklenen (veya gerceklesen) enflasyon oranlarimin
farkina esit oldugunu ifade eder:

Ic1) —lc2) = Pey) — Pre2) (2

“Uluslararasi Fisher Etkisi” ise faiz oranlari ile doviz kurlar arasindaki iliskiyi yansitir
ve iki iilke arasindaki nominal faiz oranlar1 farkinin s6z konusu {ilkelerin déviz kurlarinda (S)
beklenen degisime esit oldugu varsayimina dayanir:

icy—ic2=[E(S)-S]/S 3)

Faiz oranlar1 ile enflasyon orani ve doviz kurlar arasindaki iligkiyi ortaya koyan bu
denklemler, yiiksek enflasyon orani ve yiiksek orandaki déviz kuru hareketlerinin oldugu bir
iilkede faiz oranlarmin da ayni1 dl¢iide yiiksek seyredecegini ifade etmektedir (Seyidoglu, 2009).

Tiirkiye i¢in farkli donemleri dikkate alan bir¢ok calismada faiz, doviz kuru ve enflasyon
arasinda istatistiksel yonden anlamli uzun dénemli iliskilerin varlig1 ortaya koyulmustur. Dogan
ve digerleri (2016) ¢alismalarinda enflasyondan faiz oranlarina dogru nedensellik iligkisinin
oldugunu; ancak faiz oranindan enflasyon yoniinde bir nedensellik tespit edilmedigini ifade
etmistir. Saracoglu ve digerleri (2015) faiz ve enflasyon arasinda ¢ift yonlii bir etkilesim
oldugunu, enflasyondan faize dogru olan nedenselligin istatistiksel anlamlilik diizeyinin faizden
enflasyona dogru olan nedensellikten daha yiiksek oldugunu vurgulamistir. D6viz kuru ve faiz
arasindaki iliskileri inceleyen ¢alismalardan Giil ve digerleri (2007) doviz kurundan faize dogru
tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varligin1 ortaya koymustur. Ayrica Sever ve Mizrak (2007),
doviz kurundaki istikrarin enflasyon ve faiz oranlariin istikrarinda 6nemli bir etkisi oldugunu
belirtmistir. Son olarak Bal (2012) yaptig1 ¢alismada, déviz kuru ile mevduat faiz oranlari
arasinda uzun donemli bir denge iliskisinin var oldugunu sonucuna ulagmstir.
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Bu calismada da agirlikli ortalama mevduat faiz oranindaki degisimlerin, déviz kuru ve
enflasyon ile agiklanmasi amaglanmaktadir. Degiskenler arasindaki neden sonug iliskisi
parametrik ve parametrik olmayan regresyon analizi ile incelenmistir. Uygulamada R
programlama dili kullanilmistir ve sonuglar yorumlanmugtir. Kullanilan kodlar ek1’de yer
almaktadir.

1. PARAMETRIK OLMAYAN REGRESYON MODELLERIi

Aralarinda neden-sonug iliskisi bulunan degiskenler arasindaki iliskinin modellemesi ve
incelenmesi igin kullanilan istatistiksel yontemlerden birisi regresyon analizidir. Regresyon,
bagimsiz degiskenin aldig1 deger bilindiginde bagimli degiskenin beklenen degeri olarak da
tanimlanir.

Regresyon analizinin amaci bagimsiz degisken yada degiskenlerin bagimli degiskendeki
degisimleri ne sekilde agiklanabildigini matematiksel bir model ile ifade etmektir. Amag iliskiyi
aciklayan en iyi modeli bulmak oldugundan, parametrik veya parametrik olmayan yontemlerden
en iyi sonucu veren tercih edilir (Caglayan, 2012). Parametrik yontemler 6rneklemin alindigi
y1gimin normal dagilima sahip olmasi gibi bazi varsayimlarin saglanmasi durumunda kullanilirlar.
Bu varsayimlarin saglanmamasi durumunda ise dagilimdan bagimsiz olan parametrik olmayan
yontemler tercih edilir.

Regresyon egrisi, bagimsiz degisken X ile bagimhi degisken Y arasindaki iligkiyi
tanmimlar. Verilen regresyon fonksiyonu ile gézlenen X degerlerine karsilik ortalama Y degerleri
elde edilir. Regresyon analizinin amaci, bilinmeyen m(x) fonksiyonu i¢in uygun bir yaklasim
iiretmektir.

Eger n tane (X;,Y;) veri ¢ifti gozlenmis ise regresyon egrisi, m regresyon fonksiyonu
ve ¢ hata terimi olmak tizere,

Yi=mX)+¢,i=12,..,n 4
seklinde tanimlanir (Hardle, 1990).

m(x)’in Onceden belirlenmis fonksiyonel sekline ait bilginin olmadigi durumlarda
parametrik olmayan regresyon modellerinden bahsedilir.

1.1. Diizgiinlestirme

Xile Y degiskenleri arasindaki sagilim grafigine bakildiginda her zaman yorumlanabilir
bir regresyon iligkisinin olmadigi, bazen asir1 degerlerin oldugu durumlar s6z konusu olabilir ve
bu degerler belirli bir X degeri i¢in Y nin ortalamasini etkileyebilir (Hardle, 1990). Parametrik
modeller, varsayimlarimin giiglii olmasi nedeniyle bu gibi durumlardan etkilenebilirler. Oysa
parametrik olmayan regresyon modellerinde bu etkiler diizgiinlestirme ile diizeltilebilir.

Regresyon analizinin amaci, bilinmeyen m(x) fonksiyonu i¢in en uygun tahmini
yapmaktir. Bu durumda verileri bir egriye yaklastirma, islemi genel olarak diizgiinlestirme olarak
tanimlanir. m(x)’in tahmini, bagimli degiskenin diizgiinlestirme merkezine yakin herhangi bir
nokta olacaktir. Bunun i¢in, belirli bir x noktasinin yakinindaki bagimli degiskenin ortalamasi
alinabilir. Bu yaklasim diizgilinlestirmenin ana fikri olan yerel ortalama siireci olarak adlandirilir.

W,,;(x), tim X vektorlerine bagli olan agirliklar dizisi olmak tizere,
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M(x) = n7t By W ()Y, (®)

dir (Hardle, 1990).

1.2. Tahmin Yontemi

Parametrik olmayan regresyon modelinde m(x)’e ait onsel bir bilgi mevcut degildir ve
hata terimleri de bagimsiz ve sifir ortalamaya sahiptirler.

Yi=m(X;))+¢&,E(g)=0,i=12,..,n (6)
Parametrik olmayan regresyon modeli tahmininde Kernel fonksiyonu kullanilmaktadir.

Kernel, parametrik olmayan regresyon tahmin yontemlerinde kullanilan agirliklandirma
fonksiyonudur. Genel olarak “K” harfi ile gosterilir ve asagidaki 6zelliklere sahiptir.

u= xih_x ve h bant genisligi (diizgiinlestirme parametresi) olmak tizere
+00

f Kwdu =1

K(—u) = K(u), Vu (7)

Bant genisligi (diizgiinlestirme parametresi) ile kernel K fonksiyonunun belirlenmesi
gerekmektedir.

Kernel tahminindeki eksiklikleri gidermek amaciyla yerel polinomiyal regresyon tahmini
kullanilmaktadir. Yerel polinomiyal regresyon, agirlikli hareketli ortalamalar kullanan bir
yontemdir. Bu yontemle agirlikli hata kareler toplami “en kiiciik” yapilmaktadir. Béylece Kernel
tahmininde diizgilinlestirilmis degerleri bozan asir1 degerlerden arindirarak daha giiclii bir tahmin
yapilmasini saglar (Tezcan, 2011).

Band genisligi, parametrik olmayan regresyon fonksiyonu tahmininin diizgiinliigiiniin
derecesini belirtmektedir. Band genisliginin se¢imi, Kernel fonksiyonunun segiminden daha
onemlidir. Band genisliginin se¢imi i¢in bir ¢ok yontem onerilmistir. Uygulamada optimum band
genisliginin se¢im yontemi hakkinda bir goriis birligi yoktur. Bu ¢alismada en ¢ok kullanilan
yontemlerden birisi olan en kii¢lik kareler ¢apraz gecerlilik (EKKCG) teknigi kullanilmstir.

2. UYGULAMA

Bu galismanin amact, agirlikli ortalama mevduat faiz orani ile enflasyon (TUFE) ve doviz
kuru (dolar) arasindaki iligkiyi belirlemektir. Bu iliskiyi belirleyecek en iyi modelin kurulmasi
amaciyla parametrik ve parametrik olmayan regresyon modelleri elde edilmistir. Elde edilen
modellerin etkinligi hata kareler ortalamasia (HKO) gore karsilastirilmistir.

Calismada Ocak 2010 - Ekim 2015 donemini kapsayan 70 aylik gozlem degerlerinden
yararlanilmistir. Veriler R paket programi ile analiz edilmistir.
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Degiskenler;
* bagimli degisken, agirlikli ortalama mevduat faiz oran,

* bagimsiz degiskenler, doviz kuru (Dolar/TL) ve enflasyon gdstergesi olarak TUFE
(2003=100) alinmustir.

Literatiire gore, dzellikle Tiirkiye’de bu konuda yapilan ¢aligmalarda, verilerin dogrusal
olup olmadigina bakilmaksizin degerlendirildigi goriilmektedir. Oysa, yapilan arastirmalar, bir
cok ekonomik verinin dogrusal olmayan o6zellik gosterebilecegini ifade etmektedir (Omay ve
Karadaglh 2010; Hasanov ve Omay 2008). Bu baglamda degiskenler analizde e tabanina gore
logaritmalar1 alinarak kullanilmustir.

2.1. Parametrik Regresyon Yontemi ile Model Tahmini
Faiz Orani ile TUFE ve Doviz Kuru arasindaki genel iliski,
In(Faiz Orani); = By + B, (In(TUFE)) + B,(In(Déviz Kuru)) + ¢;
ile gosterilir.
Yapilan analiz sonucunda model istatistiksel olarak anlamlidir (F(2,67)=25.11, p<0.001).

R? = 0.4284 bulunmustur. Buna gére TUFE ve doviz kurunun, faiz oranindaki degisimin
%42.84’1inii agikladig1 sOylenebilir.

Tablo 1: Parametrik Regresyon Modeli Katsayilar:

Katsayilar B Std. Hata | t p Tolerans | VIF
Sabit 9.0896 16836 | 5.399 9.516-07 *
In (TOFE) | -1.4751 03407 | -4330 | 5.108-05*

— 0.093 | 10.699
LTLES;’“Z 1.3692 0.2345 5.838 | 1.69-07 *

*0.05 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Parametrik regresyon analizinde elde edilen belirtme katsayisinin iktisadi agidan tatmin
edici oldugu diistinlilmektedir. Varsayimlar denetlendiginde hatalarin normal dagilim
gostermesine ragmen (p>0.05) varyans sisme degeri (VIF) ve tolerans degerlerine gore bagimsiz
degiskenler arasinda ¢oklu baglanti sorunu oldugu goriilmektedir. Bu da tahmini modelin hatali
yorumlanmasina sebep olacaktir. Bu nedenle ayn verilere parametrik olmayan regresyon analizi
uygulanmstir.

2.2. Parametrik olmayan regresyon yontemi ile model tahmini
Faiz Orani ile TUFE ve D6viz Kuru arasindaki genel iliski,
In(Faiz Orant); = m(In(TUFE),In(Doviz Kuru)) + ¢;

ile gosterilir. Burada amag, m(In(TUFE), In(D&éviz Kuru)) bilinmeyen regresyon
fonksiyonunu yerel polinomiyal kernel tahmin teknigi ile tahmin etmektir.
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Uygulamada, kernel fonksiyonu keyfi olarak da segilebildiginden dolayi, kernel
fonksiyonu olarak literatiirde en fazla kullanilan gaussian kernel fonksiyonu alinmistir. Uygun
band genisligi ise en kiiciik kareler capraz gecerlilik (EKKCG) yontemi kullanilarak TUFE igin
0.0098 ve doviz kuru igin 0.022 bulunmustur.

Tablo 2. Parametrik Olmayan Regresyon Modeli Bant Genislikleri

In (TUFE) In (doviz kuru)
Band genislikleri 0.009815509 0.0222103

Bu sonuglara gore kernel fonksiyonu olarak normal (gaussian) kernel kullanildiginda
regresyon fonksiyonunun yerel polinomiyal tahmin edicisi ile elde edilen

In(Faiz Orant); = M(In(TUFE),In(D6éviz Kuru)) modelin belirtme katsayis1 R?=
0.930 bulunmustur.

2.3. Tahmin Modellerinin Karsilastirmasi

Modellerin performanslarini karsilagtirmak i¢in hata kareler ortalamas1 (HKO) kullanildi.
Hata kareler ortalamasi (HKO) degeri ne kadar kiigiikse gozlenen deger ile beklenen deger
arasindaki sapma o kadar kiigiik olur. Bu ise modelin gergek uyumunun bir gostergesidir. HKO
kriteri

1% .,
HKO == (v = 90
t=1

formiilii ile hesaplanir. Burada y; : gozlenen degerler, y; : beklenen (6ngoriilen)
degerlerdir. Kullanilan iki yontemden elde edilen modeller i¢in HKO hesaplanmigtir. Parametrik
regresyon modeline ait HKO 0.0122, parametrik olmayan regresyon modeline ait HKO’da 0.0015
olarak bulunmustur. Bu degerlere gore parametrik olmayan regresyon modelinin daha iyi bir
tahmin yontemi oldugu sdylenebilir.
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Sekil 1: Parametrik ve Parametrik Olmayan Regresyon Egrileri

23
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¢ (Gozlem degerleri
— Parametrik olmayan model
---- Parametrik model

Faiz Qrani
19 20 2.1
|

1.8

-

Avlar
TARTISMA VE SONUC

Parametrik regresyon yontemi ile parametrik olmayan regresyon ydntemi
karsilastirilmigtir. Hata kareler ortalamasi performans kriterlerine gore parametrik olmayan
regresyon ile elde edilen modelin parametrik regresyon modeline gore daha iyi sonu¢ verdigi
goriilmiigtiir. Parametrik olmayan regresyon analizi sonuglarina gore, enflasyon ve déviz kurunun
faiz oranin1 %93 ag¢ikladigi tespit edilmistir.

Iktisadi agidan degerlendirildiginde ise; faiz oranlari, enflasyon ve doviz kuru arasindaki
dengeler lilke ekonomisi agisindan biiyiik 6nem arz eder. Bu gostergelerdeki degisimlerin diisiik
oranlarda gerceklesmesi iilkede makroekonomik acidan refahi arttirirken, asir1 diizeyde
seyretmesi biiylime ve gelir dagiliminda yarattig1 olumsuzluk bakimindan ekonomiyi kotii yonde
etkilemektedir (Sever ve Mizrak, 2007). Bu calismadan elde edilen sonuglar, mevduat faiz
oranlar1 ile doviz kuru ve enflasyon arasinda istatistiksel yonden anlamli ve pozitif bir iligki
oldugunu gostermektedir. Doviz kurunda meydana gelecek artiglar, Amerikan Dolar1 karsisinda
Tiirk Lirast’nin deger kaybetmesine ve ithal edilen hammadde ile {iriinlerin fiyatlarinda goreceli
artisa neden olacaktir. TUIK Kasim 2015 dis ticaret verilerine gore imalat sanayi iiriinlerinin
toplam ithalattaki paymin %81.3 oldugu Tiirkiye’de, ithal hammadde ve {irlinlerin gérece pahali
hale gelmesi, kuskusuz, iiretim maliyetlerindeki artis1 da beraberinde getirecektir. Ithalatin yogun
oldugu otomotiv, enerji, ulasim, tekstil, teknoloji gibi sektdrlerde de fiyatlarda artis gdzlenecektir.
Yiikselen maliyetler, i¢ piyasada fiyatlar genel diizeyini arttiracak ve enflasyon oraninda
yiikselise sebep olacaktir. Dolayistyla, artan doviz kuru ve enflasyon orani, gerek Tiirk Lirasi’nin
dolar karsisinda yeniden cazip hale getirilmesi gerekse ylikselen maliyetlerin karsilanmasi adina
mevduat faiz oranlari arttiracak yonde bir etki yaratacaktir. Sonug olarak, bu ti¢ makroekonomik
degisken arasindaki etkilesim, yatirimcilarin yatirim kararlarina énemli dl¢lide yansiyacak ve
sermaye hareketlerine etki ederek iilke ekonomisinin seyrini belirleyecektir.
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Ek 1: Analizde kullanilan R kodlar1

summary(mydata)

y<- mydata$faiz_In
x1<-mydata$tufe_In
x2<-mydata$kur_In

### Parametrik Regresyon ###

model.ols <- Im(y ~ x1 +x2, data = mydata)
summary(model.ols)

#### Parametrik Olmayan Regresyon ###

library(np)

bw <- npregbw(y ~ x1 + x2) ### band genisligi hesaplamasi

bw

bw.all <- npregbw(formula =y ~ x1 + x2, regtype = "lI",bwmethod = "cv.aic", data = mydata)

model.np <- npreg(bws = bw.all)
summary(model.np)

#itt Kestirim #t#

set.seed(123)
ii <- sample(seq(1, nrow(mydata)), replace=FALSE)
mydata.eval <- mydata[ii[1:nrow(mydata)],]

model.ols <- Im(y ~ x1 + x2 , data = mydata.eval)
fit.ols <- predict(model.ols, data = mydata ,newdata = mydata.eval)

bw.subset <- npregbw(formula =y ~ x1 + x2, regtype = "ll",bwmethod = "cv.aic", data =
mydata)

model.np <- npreg(bws = bw.subset)

fit.np <- predict(model.np, data = mydata, newdata = mydata.eval)

#### Tahmin Modellerinin Kargilastirilmas1 (Hata Kareler Ortalamasi) ###

mse.ols <- mean((y-fit.ols)"2)
mse.ols
mse.np <- mean((y-fit.np)"2)
mse.np

#i## Grafikler ###

plot(y, xlab = "Aylar", ylab = "Faiz Oram")

lines(fit.np, Ity = 1)

lines(fit.ols, Ity = 2)

legend("topleft", c("Go6zlem degerleri","Parametrik olmayan model”,"Parametrik model™), bty =
"n", Ilty=c(NA,1,2), pch=c(1,NA,NA)) (Hayfield ve Racine, 2013).


http://fit.np/
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