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OZET

Kointegrasyon teorisi, ekonomik zaman serilerindeki uzun siireli hareketler arasindaki
iliski izerinde calismay1 dener. Ekonomik teorinin ¢ogu uzun siireli davranis ile ilgilidir
ve bu teorilere test yapmak i¢in en uygun en 6nemli bilgi “zaman serilerini trendden
arindirmak veya farklarint almakla kaybolur” bigimindedir (Box — Jenkins yaklagiminda
hi¢bir analiz yapilmadan once oldugu gibi). Kointegrasyon, bir hata diizeltim modeli
(ECM) olusumunu ve ayrica VAR modeli iizerinde bazi sinirlamalari igerir.

Kointegrasyon testleri, bog hipotezi kointegrasyon yokmus gibi belirtir. Birim kok testleri,
birim kok bos hipotezine sahiptir. Bununla ilgili bazi problemler tartisilmistir.

Kointegrasyon teorisi, Rasyonel Beklentiler Hipotezini (Rational Expectation Hypothesis)
ve Pazar Etkinligi Hipotezini (Market Efficiency Hypothesis) test etmek igin
kullanilmaktadir. Once kointegrasyon olmama durumu hipotezini red edilmesine ve
sonraki bu hipotezin kabuliine dayanir. Bu testlerin sonuglari, tek degisken mi yoksa ¢ok
degisken iliskilerinin mi ele alinip alinmadigna duyarhidir. Ornegin x ve y kointegre
olmamis olabilir, fakat x, y ve z kointegre olmus olabilir.

ABSTRACT

The theory of cointegration tries to scrutinize the relationship among the long-term motions in
economic-time series. Most economic theories are concerned with serious information for testing
these theories is “purifying time series from trend or disappear by subtracting”. (as in Jenkin’s
approach in which before no analysis was done.) Cointegration involves a formation of an error-
correcting model and also includes some limitations on the model VAR.

The tests of cointegration denotes a null hypothesis as tough there was not such a cointegration.
The unit root tests have unit root a null hypothesis. Such problems related with this subject have
been discussed.

The theory of cointegration has been used to test the hypothesis of rational expectations and the
hypothesis of market efficiency.

It is based on first, the refusal of the state of the hypothesis of not being cointegration, then
acceptation of this hypothesis.

The outcomes of these tests are sensitivie to examine whether one variable or relationship of
variables.

For instance x and y may not be cointegre, but X, y or z may be.

" Dr.Ogr.Gor., Mugla Universitesi Rektorliigii Enformatik Boliimii
** Yrd.Dog.Dr., Mugla Universitesi .I.B.F. Isletme Bolimii
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Ekonometride zaman serisi analizinde kointegrasyon analizi 1980 ortalarinda
literatlire girmis ve son zamanlarda deneysel model kurmada kabul géren bir
yontem olmustur.

Ekonometride 6nemli bir konu, kisa siireli dinamikleri uzun siiren denge ile
integre etmektir. Kisa siireli dengesizligin modellenmesi i¢in genellikle kismi
diizeltim modeli kullanilmaktadir. Bunun genisletilmis bir hali gecmis
periyotlarin dengesizligini de (X*t+1 =Bo X+ P1 X1 + ... HPr Xk da oldugu
gibi) birlestiren “Hata Diizeltme Modeli” (Error Correction Model) dir. Kisa
stireli dinamik analizde, 6nce genellikle farklarin alinmasiyla, degiskenlerdeki
trend elenir. Ayrica bu yontem ekonomik teorilerin hakkinda c¢ok sey
sOyleyecegi uzun siiren iligkilerle ilgili potansiyel degerli bilgiyi verir. Granger
(1981) de gelistirilen, Engle ve Granger (1987) de islenen kointegrasyon teorisi
uzun siiren dengeyle kisa siiren dinamikleri integre etmeyi amaglamaktadir.

Ay, duragan bir zaman serisi veya I (1) ise, y; zaman serisinin birinci dereceden
farkinin alindig1 soylenir. Duragan zaman serileri igin I (0) olur. “Saf giiriilti”,
duragan serilerin 6zel bir durumudur. Ay, I (1) ise, y, zaman serisinin ikinci
dereceden farkinin alindigi veya I (2) oldugu sdylenir. y, ~ 1 (1) ve u; ~ 1 (0)
ise, o zaman bunlarin toplam1 Z; =y, +u, ~1(1) dir.

yi~1(1) ve x, ~ 1 (1) oldugu varsayilsin. y, - Bx, I (0) durumunda,  mevcut ise
y; ve X; ‘nin kointegre oldugu séylenir. Bu y, ve x; ‘nin C I(1,1) olduklar1
biciminde gosterilebilir. Burada,

yi = th+ Ut

regresyon esitliginin mantiga uygun olmasidir. Ciinkii y, ve x, zaman iizerinde
birbirinden ¢ok uzak egilim gostermezler. Bdylece aralarinda uzun siiren denge
iligkisi vardir. y, ve x; kointegre edilmemislerse, y, - px;=u;, de 1 (1) dir ve
zaman gegtikce birbirilerinden daha fazla uzak egilim gosterebilirler. Boylece
aralarindaki denge iliskisi higbir zaman uzun siireli olarak kalmaz. Bu
durumda y;‘nin X, tizerindeki regresyonundan elde edilen y, ve x, arasindaki
iligki yapaydir.

Box-Jenkins yonteminde, zaman serileri duragan degil ise serileri duragan
yapmak i¢in farklar1 alinir ve sonra duragan serileri uygun hale getirmek igin
0zel olarak islenmis ARMA modelleri kullanilir. x; ve y, gibi iki zaman serisi ele
alindiginda ayni sey yapilir. Bu farklarin alinmasi islemi, serilerdeki uzun
donem hareketi veya trendi elimine etmektedir. Bununla birlikte ilgilenilecek
sey x; ve y, deki trendler arasindaki iligkiyi agiklamaktir. Bu y/’nin xli
regresyonu alinarak yapilabilir. Fakat bu regresyon eger uzun siireli bir iligki
mevcut olmazsa, hi¢ bir anlam tagimamaktadir. y, ve x, ‘nin kointegre edilip
edilmedigi irdelendigi zaman, y, ve X, ‘deki trendler arasinda uzun siireli
herhangi bir iliskinin olup olmadigi da irdelenmis olmaktadir.
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Mevsimsel diizeltim durumu da benzer bir durumdur. x ve y ’den mevsimsel
bilesenleri elimine etmek ve daha sonra mevsimsel olmayan hale getirilen veriyi
analiz etmek yerine x ve y ’deki mevsimsellikler arasinda bir iligkinin olup
olmadig1 sorulabilir. Bu “mevsimsel kointegrasyonun” arkasindaki diisiincedir.
Bu durumda birinci farklar veya I(1) siiregleri hesaba katilmaz. Ornegin aylik
verilerde 12. farklar y, — y,_1, dikkate alinir. Benzer olarak x, i¢ginde x, - x,j, olur.

Ortak trendler, deterministik ve stokastik trendler olarak ikiye ayrilmaktadir.
Trendsiz (zaman iizerinde bir regresyon kullanilarak) bir deterministik trend
durumunu ve farklarin alinmasi, stokastik bir trend durumunu varsayar.
Kointegrasyon kavrami, ortak stokastik trendler” fikrine dayanir. Fakat bu ortak
trendlerin tek tiirii degildir. Ayrica biri ortak deterministik trendlere de sahip
olabilir. Ayni kavram mevsimsel olanlar i¢in de genisletilebilir. Kukla
degiskenler kullanan mevsimsel diizeltimi, deterministik mevsimsel olarak ve
Box-Jenkins yaklagiminda oldugu gibi farklarin alinmasi ile mevsimsel
diizeltimi,  stokastik mevsimsel olarak varsaymaktadir. =~ Mevsimsel
kointegrasyon kavrami, stokastik mevsimsele uygulanir. Pratikte, deterministik
ve stokastik bilesenlerin her ikisi de bir zaman serisinde bulunabilir. Bu durum
g0z Oniine alinarak zaman serisi asagidaki gibi yazilabilir;

Xg=Ti+ S+ e+ + &

Burada T, deterministik trendi (t de polinomial), S; deterministik mevsimseli
(mevsimsel kukla degiskenleri), ., stokastik bir trendi (I(1) siireci) ve m,
stokastik bir mevsimseli (ii¢ aylik veri ile, (1-L*) duragandir) géstermektedir.

Deterministik bilesenlerin varligin1 kabul etmemek, kointegrasyon tiizerinde
yaniltici bazi yorumlara gotiiriir. Fakat analizi basitlestirmek ve kointegrasyon
konular1 {izerinde dikkatleri toplamak ig¢in, ele alinan zaman serilerinde
deterministik hi¢bir unsurun olmadigi varsayilmalidir.

1. Kointegrasyon Regresyonu

ilk kez Engle ve Granger '(1987) tarafindan ortaya konulmus olan asagidaki
basit 6rnek ele alinabilir. “Saf giiriiltii”, korelasyonlu, iki hata terimi e, ve ey
olsun. xy; ve x,, asagidaki modellerden elde edilen iki seri olsun.

Xyt T B Xoe=Uy U = Uy e €y (1)

Xie T 0o Xp= Uy Uy = PUy, . + € | p | <1 2)

' R.E.Engle, C.W. Granger, “Cointegration and Error Correction: Representation, Estimation and
Testing”, Econometrica, c. 55, Oxford University Press, New York, 1987, 5.263.
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u, ~ I(1) ve uy ~ I(0) olduguna dikkat edilmelidir. Model yalnizca o=
oldugunda igten tutarlidir. Bu sinirlamanin nedeni, a=f olursa, her iki esitligi de
esanli olarak doyuran xy; ve X, i¢in herhangi bir deger bulmak imkansizdir. o ve
B parametreleri, genelde belirlenmemistir. Bunun nedeni igsel degisken yoktur
ve hatalar iligkilidir. x;, ve Xy i¢in indirgenmis formlar asagidaki gibidir.

Xo=~ upt+

o-B o-f3

Bunlar uy; ve uy ‘nin dogrusal kombinasyonlaridir. Bu nedenle her ikisi iginde
I(1) “dir. (2) oesitligi duragan iki I(1) degiskenlerinin  dogrusal
kombinasyonlarini tanimlar. Boylece xi; ve Xy, serileri kointegre edilmis olur.

Bu durumda x;; ‘nin x,, lizerindeki dogrusal en kiigiik kareler regresyonu o ‘nin
“tutarl1” bir tahmininin hizli elde edilmesini saglar. Boylece gercek degere EKK
tahminleyicisinden daha ¢abuk ulagilmis olur.

Olagan durumda /B\, B‘nin EKK tahminleyicisi ise VT (/[?;—B) — 0 ‘dir.

Oysa burada T—> oo iken T( [/3\—[3) —> 0 “dir. X, ‘nin x;, lizerindeki bu regresyonu
“Kointegrasyon (Yapan) Regresyon” olarak adlandirilir. Xy, ve Xy ‘nin diger tim
dogrusal kombinasyonlar1 (kointegrasyon regresyonu (2) disindaki) sonsuz bir
varyansa sahip olacaktir. (2) denkleminin EKK tarafindan yapilan tahminde
esanl esitliklerin sapmas1 yoktur. Ciinkii X ve X, arasindaki korelasyon, T de,
T — oo gittikge sonsuza giden X ‘nin varyansindan daha diistiktiir. Bu (-a) 'nin
bir tahminini elde etmek i¢in X;’in X, iizerinde, (-1/a) ‘nin bir tahminini elde
etmek icin de x,’in X, {lzerinde regresyonunun almip alinmayacaginin
durumudur. p = 1 ise uy ‘nin I (1) olduguna ve o zaman kointegrasyon
regresyonunun elde edilemeyecegine dikkat edilmelidir.

(1) ve (2) nolu esitlikler dikkate alinarak otoregresif form asagidaki bigimde
yazilabilir.

AXj = BOXy, 1 + afdXy, 1 T N1y 3)

AXy = - 0X1, 11 - OOXa, 11 T M2t
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Burada 6 =(1-p) / (a-B) ve my; ile ny¢ €’nin dogrusal kombinasyonlaridir.
7 = X T 0Xy olarak tanimlanirsa,

AXj (= BOzuitMy
AXpi = -0 Z 1+ My 4)

yazilabilir. (3) numarali denklemleri basit model i¢in VAR (Vector Auto
Regressions) sunulusunu vermektedir.

Hata diizeltim modelinin ECM formu,

Ay, = YAX + 0(y-PX)et + 1y

seklindedir. 'Y ‘deki degismeyi, x ‘teki degisme ve gecmis donemin
dengesizligine baglar. Ele alinan model i¢in bu formdaki ECM, z = x; { + a;,
olarak tanimlandigina dikkat edilerek, basitce cikarilabilmektedir. Bu nedenle
(2) numaral1 denklem yardimiyla,

Zi= P Zp1 T € veya
Az = (p-1) z..1 +ey veya
AXy = - AXy (p-1) 7o) +ex ®))

elde edilir. Bununla beraber, EKK ile tahminleme yapildiginda, bu denklemin
Xy Ve €y arasindaki korelasyon nedeniyle parametrelerin tutarsiz tahminlerini
verdigi goz onilinde bulundurulmalidir. Yine bu denklemdeki tiim degiskenlerin
1 (0) olduguna dikkat edilmelidir.

(4) denklemleri, bu modelin Ax;; ‘nin Ax, icermedigi ve tersi durum diginda
ECM ifadeleri olarak goriilebilirler. (4) denklemleri, EKK ile tahmin
edildiginde m;; ve mp serisel olarak iliskisiz oldugu ic¢in tutarli parametre
tahminlerini verirler. (4) denklemlerinin tahmininden B‘nin tutarli bir tahmini
elde edilebilir.

Bu asamada sorulabilecek tek soru, (1) ve (2) denklemlerindeki a ve
parametrelerini  belirlemenin nasil basarildigidir? Burada hata
terimlerinin ayirt edilmesinde eldeki bilgilerin isletilmesi ile
parametrelerin belirlenmesi s6z konusudur. u;, tesadiifi bir yiiriylis ve
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U, I(0) ‘dir '. iki denklemin dogrusal kombinasyonlar1 goéz Oniine
alinarak birbirine benzeyen bir denklem iretilebilir. Dogrusal
kombinasyon (2) denklemi I(0) hatas1 iiretemez. Burada «
belirlenmektedir. Benzer sekilde hi¢ bir dogrusal kombinasyonun
olmamasi (1) denkleminde oldugu gibi bir tesadiifi yiiriiylis hatasi
iretmez. Boylece de B belirlenmektedir. (2) denklemi a ‘nin tutarli bir
tahminini elde etmek i¢cin EKK ile tahmin edilebilir. Bu, I(1) olan x,, ve
I(0) olan u,; ‘nin dogas1 sebebiyle esanlilik sapmasinin digindadir. O
zaman z, kurulur ve (4) denkleminden B ‘nin bir tahmini elde edilir.

Engle ve Granger ilk dnce kointegrasyon regresyonunu tahminlemeyi
(bunun dinamik ve gecikmeleri icermeyen bir regresyon olduguna
dikkat edilmelidir) ve daha sonra ECM varyanslart yoluyla
kointegrasyon regresyonundan tahminlenen katsayiyr kullanan iki
asamali tahmin yontemi ile kisa siiren dinamikleri tahminlemeyi
Onerirler. Digerleri uzun siiren parametreleri ve kisa siliren dinamikleri
ile esanli olarak tahminlemeyi 6nermislerdir. Benarjee ve digerleri (1)
ve (2) denklemleriyle verilene benzer bir modele dayanan Monte Carlo
calismast yapmislar ve kii¢iik 6rneklerde (2) statik regresyonundan o
tahminlerinin sapmali oldugunu bulmuslardir. Dinamik bir modelde
uzun siireli parametreyi tahmin etmenin daha iyi oldugunu
Onermislerdir.

I(1) degiskenlerindeki regresyonlar icin sdylenenler mevsimlik veri
icin de sdylenebilir. Stokastik trendli degiskenleri igeren regresyonlarla
ilgili tartisma, eger y’nin farklar1 alinirda x ‘in alinmazsa, bu durumda
y, I(0) ve x, I(1) ‘dir. y ‘nin x iizerindeki regresyonunun bir anlam
tagimadigini akla getirmektedir. y ve x ‘in her ikisi de trende sahipse,
bu durumda y ~I(1) ve x ~I(1) ‘dir. y ‘nin x iizerindeki regresyonu onlar
kointegre olmadik¢a yapilamaz, yani y —Bx ~I(0) ise f vardir. Bu ortak
stokastik trendler durumudur. Benzer bir durum mevsimlik veri ile olan
durumdur. Eger y mevsimlik olarak diizeltilmis ve x diizeltilmemisse
y’nin x iizerindeki regresyonu bir anlam tagimaz. Eger x ve y’nin ikisi
de stokastik mevsimlik elemanlara sahipse, y’nin x T{zerindeki
regresyonu (eger bunlar yalnizca mevsimlik olarak kointegre
edilmemislerse) anlamli olur. Yani ortak mevsimlik elemanlar vardir.
Ayrica y, ve X nin her ikisi de I(1) ise, Ay, = BAX; + yX;, +u, formunun
bir regresyonu anlamsiz olur; ¢linkii Ay, Ax, ve u, i¢in 1(0) iken, x,., i¢in
degildir. Boylece tiim degiskenlerin ayni diizeyde olmadiklar:
soylenebilir.

! Damodar N. GUJARATIL, (Cev. U.SENESEN, G.G. SENESEN), Temel Ekonometri, Literatiir
Yaymeilik, 21. Boliim, Istanbul, 1999, s. 733.
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2. Vektor Otoregresyonu ve Kointegrasyon

Vektor otoregresyonu ve kointegrasyon arasinda basit bir iliski vardir. Iki
degiskenli durumda VAR modelindeki katsayilar matrisinin karakteristik
koklerinin hepsi bire esitse serilerin hepsi I(1)’dir; fakat kointegre
edilmemistir. Eger koklerin biri kesin olarak birse, seriler kointegre
edilmistir. Eger koklerin hicbiri bir degilse, seriler duragandir. Bu nedenle
ne integre edilmis ne de kointegre edilmemistir. Ele alinan (3) denklemiyle
verilen VAR modeli,

Xyt = (14BO)Xy, .1 + afdxs 11 + My

Xy = -8%, 11 + (1-018)X5, 1. + Moy

seklinde yazilabilir. Katsayilar matrisi,

1+d  ofd
-0 (1-00)

seklindedir. Karakteristik kokler 1 ve 1-ad + P& ‘dir. Boylece seriler
kointegre edilmistir. Eger p = 1 ise, & = 0 ‘dir ve iki birim kok elde edilir.
Bu durumda x; ve x, kointegre edilmemistir. (3) denklemlerindeki katsayilar
matrisi dikkate alinirsa, katsayilar matrisi A-I oldugundan birim kdokler
yerine, sifir koklerden s6z edilmelidir. A-I tekil bir matristir ve asagidaki
gibi yazilabilir.

VAR modelinde kointegrasyon iliskisinin bulunmasi i¢in asagidaki yontem
izlenir. Once fonksiyonun karakteristik kokleri bulunur. Sonra da her kdke
ait karakteristik vektorler elde edilir. Buradaki, (A - A I) C = 0, yukaridaki
denklemler ¢oziilerek elde edilmistir.
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Ornegin kok A = 1°e uygun olarak,
B o C1 + o B ) C2 =0
o C1 + ad C2 =0

burada C,=-a ise C,=1 elde edilir. Benzer olarak diger kok (1-ad + Bd)
icin karakteristik vektorii C; = - ise C, = 1 olarak alinir. Bu vektorler ile
asagidaki matris dikkate alindiginda,

_a -
R - p
1 1
bu matrisin tersi,
R 1 - B
B-a 1 1

olarak elde edilir.

O halde bu matristeki satirlar arzu edilen dogrusal kombinasyonlari verir:
X1 + Bx, duragan degildir (birim kdke uyarak).
-X] - OXj duragandir.

Bu 6rnekte, birim koklii VAR modeli ile baglanmistir. Uygulamada, birim kéASkler

i¢in test yapilmalidir. Bunun i¢in asagidaki yol izlenir: I’e en yakmn kdk v ile

gosterilebilir. Burada n(y-1) ele alinir ve  “p” degerinin elde edilmesi veya
tahmin edilmesi amaciyla Fuller (1976) ‘da 18n q; -1) veya n (p -1) i¢in

| TSR

tablolara bagvurulur '. “n” érnek biiyiikliigiinii ifade etmektedir. Ornék olarak

asagidaki sonuglari iireten,
34,16 0,055 -0,11 A
+
31,50 0,291 -0,371) | Cy,

Ay
AC,|

ve 53 gozleme dayanan (1898 - 1950), y, = gelir ve c; = tilketimli VAR modeli
ele alinmis olsun.

1 W. A. Fuller, Introduction to Statistical Time Series, John Wiley & Sons, New York, 1976.
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A -1 matrisi, - 0,0424 ve - 0,2740 karakteristik koklerine sahiptir. A’nin
kokleri her birine 1 eklenerek elde edilmistir. Bunlar, 0,9576 ve 0,8260°dur.
Koklerden 0,9576’nin 1’den 6nemli derecede farkli olup olmadigini test etmek
icin  53(0,9576 - 1) = - 2,20 hesaba katilmalidir. Fuller (1976)’da tablo haline
getirilmis % 5 degeri, - 13,29’dan daha az degildir. Boylece, bu kok 1°den
onemli sekilde farkli degildir. Daha sonra karakteristik vektorlerinin R ve R’
matrisleri hesaplamr. R “in iki siras1 (C, — 2,99y,)’nin yaklasik olarak bir birim
kok siireci ve (C, — 0,88y,)’nin yaklasik olarak duragan oldugu sonucunu verir.
Burada yer alan “0,88”, uzun vadeli tiikketim fonksiyonunda marjinal tiiketim
egilimini ifade etmektedir.

Iki degiskenli durumda kointegrasyon katsayisi, (efer mevcutsa) tek olarak
belirlenmistir. Ayrica bu durumda VAR modeli igin (A - ) matrisinin ranki
1’dir ve asagida sunulan (6) denkleminde goriildiigii gibi, CB' olarak ifade
edilebilir. Burada C ve B sira vektorleridir ve B’ kointegrasyon vektoriinii verir.
Degisken sayisinin ikiden fazla oldugu durumlarda, birden fazla kointegrasyon
regresyonu olabilir ve bunlar tek olarak belirlenme ihtiyacinda olmazlar.
Ornegin, n degiskenin oldugu, (n-r) birim kok ve r kointegrasyon vektorii
oldugu varsayilsin. Bu durumda (A - I) matrisinin ranki r < n olacaktir. Daha
onceki gibi,
A-1=CB (6)

yazilabilir. Buradaki C ve B, (n x r) boyutlu matrislerdir. B’ siralar1 r farkh kointegrasyon
vektorlerini  verir. Ayrica bunlarm hepsi  anlamh ekonomik agiklamalara sahip
olmayabilirler. Bunlar arasindan ekonomik anlami olan dogrusal kombinasyonlar
secilmelidir. (n-1) birim kokiin var oldugu durumda, kosul olarak r = 1 ise kointegrasyon
vektorii tek olacaktir. n degiskenli genel bir VAR modeli ve k gecikmeleri igin
kointegrasyon vektorlerinin ve sayilarimin belirlenmesi Johansen tarafindan agiklannustir.
Ancak bu anlatilan amaglar i¢in uygun degildir. Onun yerine sadece bir birim kok var ise,
baska bir ifade ile diger tiim degiskenler stokastik bir trend tarafindan temsil ediliyorsa,
gecikmeli VAR modeli i¢in uygulanabilecek bir yontem ele alnir. Eger modelde 3
degisken varsa : n=3, (n-1)=1 veya r= 2 olmaktadur. iki kointegrasyon vektdrii vardir.
Bir VAR modelinde :

1. AR modelinde katsayilarin matrisi yazilir.
2. Karakteristik kokler bulunur.

3. Karakteristik vektorler bulunur. Bunlar, (A - A I) x = 0 denklemini ¢6zen x
vektorleridir.

4. Situnlari bu vektorlerden olusan matrise R adi verilerek, R ‘i bulunur.
Daha sonra birim kok olmayan uygun R’ ‘in siralari, kointegrasyon
katsayilarin1 verir. Birim koke karsilikli sira, birim kok siirecinin
katsayilarini verir.
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Bir 6rnekle bu yontem daha iyi agiklanabilir. Bir VAR modeli olarak,

Xq 0,8 -0,38 -0,02 X1 et
Vi = 0,8 -0,38 -0,02 x| T en
Z 0,8 -0,38 -0,02 X1 e

ele alinsinirsa VAR modelinin katsayilar matrisinin karakteristik kokleri 1,0 ;
0,66 ve 0,42 olur. Kolon bu koklere karsilik gelen karakteristik vektor R
matrisi,

(10,8165 0,1879  0,4483)
R=1{0,4082 00167  0,4082
(0,4082  0,9820  0,7952
Ve
(-0,8363  0,6275  0,1473 )
R'=103408 -1,7957 1,114
10,8503 1,8956  -0,1950)

olmaktadir. R' AR’nin diagonal elemanlar1 1,0 ; 0,66 ve 0,42 olan bir
diagonal matris oldugu gz 6niinde bulundurulmalidir. Bu nedenle,

f; =-0,8363x + 0,6275y + 0,1473z
£, =-0,3408x — 1,7957y + 1,1141z
f; = 0,8503x + 1,8956y — 0,1950z

gereksinim duyulan ti¢ dogrusal fonksiyondur. f; birim kok siireci, f, ve f;
duragan siireglidir. Bunlar kointegrasyon regresyonlaridir.

Ayrica f, ve f; ‘lin dogrusal kombinasyonlarinin da duragan oldugu dikkate
alinmalidir. Ornegin f, ve f; ‘i alimrsa ve y elimine edilirse, (x + 27)
kointegrasyon denklemi elde edilir. Benzer olarak, x’i elimine ederek (y-z)
kointegrasyon denklemi ve z’yi elimine ederek (x + 2y) kointegrasyon
denklemi bulunur. Bu modelde sifir kdke sahip (A - ) matrisinin ranki 2’dir.
Bu durum,

-0,20 -0,44

-0,20 -0,38 [
-0,28 -0,28 0

0 2 ,
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bigiminde yazilabilir. B’ niin satirlar1, daha once elde edilen (x + 2z) ve (y — z)
kointegrasyon vektorlerini vermektedirler. Bu farkli kointegrasyon denklemleri
arasindan ekonomik anlama sahip olanlar secilir. Bu drnekte f; genel stokastik
trend olarak saptanmigtir.

Aciklamay1 basitlestirmek amaciyla VAR modelinde yalnizca bir gecikmenin
oldugu varsayilarak, model tartisilmisti. k sayida gecikmenin bulundugu bir
VAR modeli agagida goriildiigii gibi yazilabilir.

X = AiXer T AXeo o T AXe T & (7
AXt = B]AXL] + BzAXt_g +...+ Bk—lAXt-kﬂ + BkAXt_k + &t (8)
Burada Bi=-1+A;+A,+ ... +A; i=1,2,...,k  durumundadir ve
x. 1 (1) ise Ax1(0) olmaktadir.

Eger x/nin bazi dogrusal kombinasyonlar1 duragan ise, x,deki degiskenler
arasinda bazi kointegrasyon iligkileri vardir. Boyle bir durumda By matrisi,

Bk:-I+A1 +A2+ +Ak

tam rankli olmak zorunda degildir. Onceki tartismada k = 1 ‘in elde edildigi
durum ve (-I + A,) oldugu dikkate alinmalidur.

Onceki tartismalar ayrica, eger bir VAR modelindeki degiskenlerin bazilari
kointegre edilmis ise, bunun VAR modelinin parametreleri iizerinde bazi
kisitlamalar1  igerdigi  izlenimini uyandirir.  Simirlandirilmamis VAR
modellerinden yapilan tahminler iyi olmamaktadir. Bu nedenle parametreler
iizerindeki bazi sinirlamalar Bayesyan VAR (BVAR) yaklasimina yiiklenmistir.
Kointegrasyon teorisi, VAR modeli iizerindeki bazi sinirlamalar1 koyabilmek
icin teorik bir temel verir. VAR modelleriyle tahminlerin yapilmasi,
kointegrasyon teorisi tarafindan zorlanan simirlamalarla  gelistirilerek
bulunmustur. Bunun yanisira yapilan karsilastirmalarin ¢ogu, BVAR ‘dan ¢ok
simnirlandirilmamis VAR ile olusur. Yapilmas: gereken, BVAR tarafindan
iiretilenlerle birlikte kointegrasyon simirlamalar1 kullanan VAR modellerinden
¢ikan tahminleri karsilastirmaktir.

Johansen ve Juselius para talebi fonksiyonlar1 i¢in, bazi uzun siireli tahmin
denemeleri yapmuslardir '. Uger aylik hazirlanmis verileri kullanarak,
Danimarka ve Finlandiya i¢in para talebi fonksiyonlarmi tahmin etmislerdir.
Danimarka’nin verileri 1974-1den 1987-3’e kadar olan 67 adet gozlemdir.
Danimarka’nin verileri i¢in yalnizca kointegre edilmis iliski vardir ve

!'S. Johansen, K Juseliu, “Maximum Likelihood Estimation and Inference on Cointegration-with
Applications to the Demand for Money,” Oxford Bulletin Economics and Statistics, c. 52, 1990, s. 169-
210.
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kointegrasyon vektoriiniin agiklanmasi, para fonksiyonu i¢in uzun siireli bir
talep olarak basitlestirilmistir. Fakat Finlandiya’nin verileri i¢in 3 kointegrasyon
vektorli vardir ve bu farkli yorumlara neden olmaktadir. Zira “kointegrasyon”,
ele alman zaman serilerinin istatistiksel Ozelliklerine dayanan “Teorik bir
ekonometri” kavramidir. Kointegre edilmis iliskiler, ekonomik anlama sahip
olmak ihtiyacina gerek duymazlar. Fakat gerek duymasalar da VAR
modellerinden tahminlerin gelistirilmesinde kullanilabilirler.

Eger birim kok degiskenlerinin bir seti kointegrasyon iliskisini saglarsa, tim
degiskenlerin basit birinci dereceden farkli ekonomik problemlere yol agabilir.
n degiskenli genel VAR’1 sisteminde, eger tiim degiskenler duragan degilse,
diizeylerde sinirlanmamis bir VAR’1 kullanmak uygundur. Eger degiskenlerin
hepsi I(1) ise, fakat hi¢ kointegrasyon iliskisi yoksa, o zaman birinci farklardaki
smirlandirilmamis bir VAR’ 1in uygulamasi uygundur. Eger r kointegrasyon
iligkisi varsa, bu durumda sistemin r duragan kombinasyonlariyla bir VAR ve
orjinal degiskenlerin (n-r) farklar1 olarak modellenmesi gerekir.

Her durumda, ongdriimleme ile ilgilenilirse bazi kointegrasyon iligkilerinin
olusumu herhangi bir ekonomik yoruma sahip olmasalar da VAR modellerinden
elde edilen dngoriimler gelistirmeye yardimer olur. Ekonomik anlami olmayan
kointegrasyon iligkilerinin ¢ikarilmasi gerekmez. Bu o6zellik, kointegrasyon
testlerinin ve kointegrasyon iliskilerinin kullaniminda ¢ok 6nemlidir.

3. Kointegrasyon ve Hata Diizeltim Modelleri (ECM)

x, ve y; kointegre edilmisse, aralarinda uzun siiren bir iliski vardir. Ustelik kisa
siiren dinamikler hata diizeltim modeli (ECM) ile agiklanabilir. Bu Granger
tanitim teoremi olarak bilinir.

Eger x.~1(1), yvi~I(1) ve z =y -Px,]1(0) ise o zaman x ve
y’nin kointegre oldugu sdylenir. Bu durumda Granger tanitim teoremi, X, ve

y/nin en azindan p; ve p,’nin biri sifir degil iken ve gy, ile &, saf giiriiltii hatalar
iken;

A .= p1 1 + gecikmis (Ax, , Ay) + g1
Ay = p; 7.1 + gecikmis (AX,, Ay;) + &y

formunun ECM’ler tarafindan iiretildiginin diisiiniilebilecegini gdstermektedir.

Granger ve Lee, kointegrasyon kavraminin bir sonraki genellemesini Onerirler.
w;’nin z;'nin kiimiilatif bir toplam1 veya
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A w, =z 0ldugu, w,= Zzt_j

7, ~ 1(0) oldugundan, w, I(1) olacaktir. O zaman x, ve w, kointegre edilmisse, x,
ve y, ‘nin c¢oklu kointegre olduklar sdylenebilir. Bu durumda x, ve w, de
kointegre edilmis olacaklardir. o ‘nin kointegrasyon sabiti oldugu durumda
u = w, - o X ~ 1(0) ile devam eder. x, ve y; ¢oklu kointegre edilmislerse,
Granger ve Lee asagidaki genellestirilmis ECM ifadesine sahip olduklarini
gosterirler . t

A X, = p; 7 + 8 uyy +gdcikmis (Ax,, Ay,) + &y
Ay =Py Ze1 + 6 upy tgecikmis (Ax,, Ay) + &x

x, = Satislar, y, = Uretim, z = Vi - X, = Envanter Degisimi, w, = Envanter.
Satiglar, iiretim ve envanterin tiimii I(1)’dir ve olast olarak kointegre
edilmislerdir. Envanter Degigimi 1(0)’dir.

4. Kointegrasyon testleri

Kointegre edilmis sistemlerin analizinde, énemli bir madde de kointegrasyon
icin testlerdir. Tlk énce iki degiskenli x ve y durumunu goz 6niinde bulundurun.
x ve y’nin ikisinin de I(1) olduklarini kontrol etmek i¢in 6nce birim kok testleri
uygulanir. Sonra y’nin x iizerinde (veya x’in y lizerinde) regresyonu alinir ve

A
u=y-px
dikkate alinir. Sonra da { {izerinde birim kok testleri uygulanir.

Eger x ve y kointegre edilmislerse u =y - f x, 1(0) ‘dir. Eger x ve y kointegre
edilmemislerse, u(1) olacaktir. Birim kok testleri u’ya uygulanacagi ic¢in bos
hipotez “Bir birim kok vardir” seklinde olacaktir. Boylece kointegrasyon
testlerindeki bos ve alternatif hipotezler,

Hp : u bir birim kdke sahiptir veya x ve y kointegre edilmemistir.
H, : x ve y kointegre edilmistir.

N
seklinde olacaktir. Burada diger bir problem u’nun gozlemlenr;smesidir. Bu
nedenle, kointegrasyon regresyonundan tahmin edilmis olan u hata terimi
kullanilir. Engle ve Granger bazi kointegrasyon testlerini onerirler. Fakat u, *de
birim kok testleri igcin ADF testini kullanmanin en iyisi oldugunu ileri
stiriilmektedir.

Alternatif bir yontem; VAR modelini kullanmak, VAR modelinin katsayilar
matrisi A’nin karakteristik koklerini hesaplamak (veya gezel AR modeli

‘e Granger, C. Lee, Introduction to the Theory and Practice of Econometrics, John Wiley, New
York, 1982, 21. Bolim.
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durumunda (8) denklemindeki By matrisinin kokleri) veya (A - 1)’i dikkate
alarak daha once agiklanan testleri uygulamak ve Fuller (1976)’daki tablolar
kullanmaktir.

Degiskenin ikiden fazla oldugu durumlar daha karmasiktir. Eger sadece bir
birim kok varsa, VAR modeline dayanan ve daha once agiklanan yontemler
kullanilabilir. Eger bir birim kokten fazlasi varsa, daha once sozii edilen
Johansen yontemi kullanilmalidir.

Birim kok testlerinde bos hipotez “Bir birim kdk vardir” seklindedir. Yani
zaman serilerinin farklarinin duragan oldugu iddia edilir. Eger onu red edecek
yeterli kanit olmazsa bos hipotez muhafaza edilir. Kointegrasyon testleri
durumunda bos hipotez “hi¢ kointegrasyon yoktur” seklindedir. Red edecek
yeterli kanmit olmadik¢a bos hipotez muhafaza edilir. Bos ve alternatif
hipotezlerin formiile edildigi yol ve bu testler i¢in yaygin olarak kullanilan
anlamlilik diizeyleri, oyun zarlarinin birim kokler ve kointegrasyondan yana
hileli oldugu fikrini uyandirirlar.

Birim kok testleri igin bos ve alternatif hipotezler tersine cevrilirse,
kointegrasyon testlerinin bos ve alternatif hipotezleri kurulabilir. Birim kok
testlerinde bos ve alternatif hipotezler,

Hy : x, duragandir.
H; : x, bir birim kok siirecidir.
y; i¢inde ayni1 benzer durum s6z konusudur. Daha sonra kointegrasyon testi i¢in
Hy : x, ve y, kointegre edilmistir.
H; : x, ve y, kointegre edilmemistir.
olarak yazilir.
5. Kointegrasyonun Ozet Bir Degerlendirmesi

Kointegrasyon testleri, siirekli gelir hipotezleri, rasyonel beklentilerin testi,
farkli pazarlardaki pazar etkinligini ve satin alma giicii esitliginin testi gibi
cesitli problemler i¢in kullanilmaktadir. Ayrica bu testlerin kullanimi ile ve
yorumlanmasi ile ilgili birgok problem vardir. Bir anlamda birim kok testleri ve
kointegrasyon durumunda, testde ¢ok fazla ve tahminlemede ¢ok az {izerinde
durulan nokta vardir.

Daha 6nce birim kok testleri ve kointegrasyon testleri igin bos ve alternatif
hipotezlerin formiile edilisi ve % 5 ile % 1 anlam diizeylerinin genel kullanimi
tartisilmisti. bos ve alternatif hipotezler tersine cevrilirse, sonuglar da tersine
cevrilebilir. Ornegin test birim kok igin bos olarak kuruldugunda, bos hipotez
genellikle red edilemez Eger bos hipotez zaman serileri duragan ise (alternatifi
birim kdke sahip) yine bos hipotez alisilmis anlam diizeyleri kullanildiginda red
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edilemez. Bos hipotez kointegre edilmis ve kointegre edilmemis oldugunda iki
kointegrasyon testleri ile ayn1 durumdadir.

Cok degiskenliye kars1 tek degiskenli kointegrasyon regresyonlari 6nemli diger
bir konudur. Ornegin, y ve x1 kointegre olmayabilir, fakat y, x1 ve x2 kointegre
olabilir. Eger y, x1 ve x2’nin timii I(1) ise ve bunlarin 1(0) olan dogrusal bir
kombinasyonu mevcuttur.

Boylece y = Bix; + Box, + € ’dir. Burada ¢ , 1(0) iken (y, X, X,) kointegre
olmuslardir. Fakat,
y=PBxi+p

ele alindiginda u=pBx;+e , I (1) oldugundan y ve x;’in kointegre
olmadigi tesbit edilecektir. Bu alisilmis degisken problemidir. Bu durumda
kointegrasyon olmama durumu hipotezi red edilmediginden yorum yapmak
yanlistir. Ornegin, y ve x baglantili iki pazardaki fiyatlar1 gésterirse, (eger
kointegrasyon olmama durumu hipotezi red edilmediyse) “iki pazarda
etkin degildir” sonucuna varilir ki, bu yanlis bir sonug olur.

Coklu regresyona karsi basit durumda x; ve x, arasinda iligki yoksa, x;’in
katsayist her iki regresyonda da ayn1 olacaktir. Kointegrasyon durumunda
bu hal yeterli degildir. Kointegrasyonun tek degiskenli ve ¢ok degiskenli
testleri “tiim degiskenleri temsil eden sadece tek bir birim kok siireci
oldugunda” ayni sonuglar1 verecektir. Alim-Satim oranlariyla ilgili bir
ornek ele alindiginda, dort serinin ele alindigt durumda: VAR
modelindeki matris yalniz bir birim kdke sahip ise, tek degiskenli ve ¢ok
degiskenli testler ayni sonucu verecektir.

Kointegrasyon regresyonlarin1 tahminlemede ortaya ¢ikan diger bir konu
bagimsiz degisken secimidir. Iki degiskenli durumda y’nin x iizerinde
veya X’in y lzerinde regresyonunu ve regresyon katsayisinin tersini
almak asimptotik olarak pek fark yaratmaz. Fakat kii¢iik orneklerde bu
miimkiindiir. Degisken sayisi ikiden fazla oldugunda da durum aynidir.
Bunun yani sira bu problem Maksimum Likelihood (ML) ydntemi
kullaniliyorsa ortaya ¢ikmaz. Bu problem SBECB (Sinmirli Bilgiyle En
Cok Benzerlik Yontemi) yontemine karsi 2AEKK yo6ntemine benzerdir.
Regresyon yontemine dayanan 2AEKK tahminleri genelde ML ydntemine
dayanan sabit LIML tahminleri normalizasyon i¢in sabit degildirler.

Kointegrasyon regresyonlart tahminlenirken genel regresyon ve
esanli denklem modelleri durumunda tartisilan farkli varyanslilik,
coklu baglanti (multicolineriti) gibi problemlerin ¢oguna 6nem verilmez
ve dikkat tiim analizin en biiylik amaci varmis gibi kointegrasyon i¢in
testleme iizerinde toplanmistir. Oysa I(1) degiskenli durumda bile bu
problemlerin ¢oguna dnem verilmelidir ve onlar kointegrasyon testlerini
de etkiler.
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Son olarak uzun siireli denge ekonomik iligkilerinin kointegrasyon
regresyonlarint  ele gegirdigi varsayilmaktadir. Kismi diizenleme
modelleri literatiirlinde dengeye ulasmada igerilen zaman gecikmeleri ile
oldugu kadar, uzun siireli denge iliskilerinin tahminiyle de ilgilidir.
Kointegrasyon tartismalarinda uzun streli iliskiler statik regresyonlardan
tahminlenmistir ve pek azinin bir ECM tahmin edilmese de dengeye
varmak i¢in icerilen zaman gecikmelerine gereklilik oldugu sdylenebilir.
Dinamik  modellerin  tahminleri  hakkindaki Onceki tartismalar
gercevesindeki uzun siireli parametrelerin ve kisa siireli dinamiklerin bir
arada tahminlenmesi yontemi daha iyi bir yontem olacaktir. Ayrica ¢ogu
ekonomik zaman serilerindeki birim kok slreglerinden yana olan
ifadesinin hassas oldugu bulunmustur ve dinamik ekonomik iligkilerde
calismak i¢in tek ara¢ olan kointegrasyon i¢in endiseye gerek yoktur.
Standart ECM ve VAR modellerini yardimei1 diagnostiklerle tahminlemek
daha az hassas olan bir yoruma gotiirebilir. ECM’ler tutarli bir bi¢imde
kisa siireli ve uzun siireli ongoriimleri birlestirmede
kullanilabilmektedirler.
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