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Oz

Bu ¢calismada Tiirkiyede cari agik, ekonomik biiytime,
enflasyon ve issizlik arasindaki iliskiler simetrik ve asi-
metrik sakli nedensellik testleriyle, 2000Q1-2014Q4
donemi icin incelenmigtir. Seriler arasindaki sakli ne-
densellik iliskileri; once Hacker ve Hatemi-] (2012)
tarafindan gelistirilen, serilerin pozitif ve negatif sok-
larimi ayristirarak, bu soklar arasindaki nedensellik
iliskilerini arastiran yontemle incelenmistir. Bu analiz
sonucunda; pozitif biiyiime soklarindan, pozitif issizlik
soklar1 ve pozitif cari agik soklarma dogru tek yonlii,
pozitif enflasyon ve pozitif issizlik soklar: arasinda iki
yonlii ve son olarak da negatif enflasyon sokuyla ne-
gatif biiyiime soku arasimda tek yonlii bir nedensellik
iliskisinin var oldugu belirlenmistir.

Calismada seriler arasindaki asimetrik sakli neden-
sellik iliskileri; Toda-Yamamoto (1995) testine dayal
Hatemi-] (2012) yontemiyle arastirilmigtir. Bu analiz
sonucunda ise; pozitif biiyiime soklarindan negatif cari
agik ve enflasyon soklarina dogru tek yonlii, negatif
biiyiime sokundan pozitif cari agik sokuna dogru tek
yonlii, negatif enflasyon sokundan pozitif issizlik soku-
na dogru ve negatif issizlik sokundan pozitif enflasyon
sokuna dogru tek yonlii nedensellik iliskileri tespit edil-
mistir. Yapilan bu ¢calismamn, séz konusu degiskenler
arasindaki girift iliski agim ortaya ¢ikarmas: yoniiyle
onemli oldugu ve ilgili literatiire bir katki saglayacag
degerlendirilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Cari Agik, Enflasyon, Biiyiime,
Issizlik

Abstract

In this study, relations among current deficit, econo-
mic growth, inflation and unemployment in Turkey is
investigated by symmetric and asymmetric hidden ca-
usality tests for 2000Q1-2014Q4 period. Hidden cau-
sality relations among series is examined by a method,
firstly develop by Hacker and Hatemi-] (2012), which
investigates the causality relations between positive and
negative shocks after decompose them. After this analy-
sis, it is estimated that there is one way causality from
positive growth shocks to positive unemployment and
positive current deficit shocks, from negative inflation
shocks to negative growth shocks and two way causality
between positive inflation and unemployment shocks.

Asymmetric hidden causality relations among seri-
es are investigated by Hatemi-] (2012) method based
on Toda-Yamamoto (1995) test. It is found that the-
re exists one way causality from positive growth shock
to negative current deficit and inflation shocks, from
negative growth shock to positive current deficit shock,
from negative inflation shock to positive unemploy-
ment shock and from negative unemployment shock
to positive inflation shock. It is thought that this study
is important because it reveals the compact relations
among above-mentioned series and it will contribute
to the literature.
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Unemployment
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Giris

2008 kiiresel ekonomik krizinden sonra tlkelerin
ekonomik istikrar1 6nemli dl¢iide bozuldu ve biitiin
tilkeler krizden ¢ikis stirecinde politika degisikligine
gitmeye basladi. Bu kapsamda ilk akla gelen; Keynes-
yen ekonomi politikalari ¢ercevesinde, parasal ve mali
genisleme politikalart oldu. ABD’li yatirim bankasi
Lehman Brothersn 15 Eylill 2008'de iflasin1 agikla-
y1p, 613 Milyar USD borcu ile batmas, basta ABD ol-
mak iizere biitiin diinyada domino etkisi yapt1. Ulke-
ler krizin yayilmasini ve derinlesmesini azaltabilmek
amaciyla para ve maliye politikalarini bir biri ardina
genisletici agiklamaya bagladilar. Diinya genelinde
tilkeler toplam 6 trilyon dolar1 agkin kurtarma paket-
leri agikladi. Once ABD hiikiimeti 685 milyar dolar
tutarinda bir plan agikladi, hemen arkasindan ABD
Merkez Bankasi (FED), kiiresel krizle bas edebilmek
amaciyla 800 milyar dolarlik yeni bir tegvik plani daha
agikladi. Avruparda Ingilteresnin agikladig kurtarma
paketinin hacmi 680 milyar dolara ulagirken, Alman-
ya 500 milyar Euro, Fransada 461 milyar dolarlik mali
yardim paketi kabul edilmistir. Ispanya hiikiimeti de
ayni donemde yaptig1 aciklamada mali sektore destek
amaciyla kurulan 30 milyar Euro’luk fonun, gerekirse
50 milyar Euroya cikarilabilecegini bildirmistir. ir-
landa 400 milyar Euro’luk kurtarma planini devreye
sokmus, Avusturya ise sorunlu bankalara 85 milyar
Euro'luk destek olacagini bildirmistir. Bu tilkede ayr1-
ca hiikiimetin 15 milyar Euro'luk daha destege hazir
oldugu kaydedilmistir. Portekiz 20 milyar Euroluk
kurtarma paketi olusturmus, Yunanistan, bankacilik
sistemini ve iilke ekonomisini giiclendirmek i¢in 28
milyar Euro’luk 6nlem paketini devreye sokmustur.
Avrupa Birligi Merkez Bankasi, Euro bélgesi tyesi
olmayan Danimarkarya 12 milyar Euroluk destek
olacagini duyurmus, Isve¢ parlamentosu, finansal
sektorii canlandirabilmek i¢in 205 milyar dolarlik
kurtarma paketini onaylamistir.

Ayni donemde Cin hiikiimeti, i¢ talebi canlandirma-
ya yonelik olarak 586 milyar dolarlik alt yap1 ve tesvik
paketini uygulamaya baglamis, Rusya 86 milyar do-
larlik piyasalara yardim paketini onaylamistir. Rusya
ayrica krizden en fazla etkilenen bankacilik sekto-
riniin sikintilarini hafifletmek amaciyla 36 milyar
dolarlik ek bir paketi daha uygulamaya gegirmistir.
Kanada hiikiimeti, ulusal bankalarin kredi verebilme
gliclini artirmak ve onlari ellerindeki batik krediler-
den kurtarmak amaciyla 21 milyar dolarlik mortga-
ge kredisini devralacagini agiklamistir. Giiney Kore,
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bankalara sermaye girisini artirabilmek i¢in 130 mil-
yar dolar devlet garantisi saglama karar1 almigtir. Ay-
rica krizin ilerleyen dénemlerinde Giiney Kore hii-
kiimeti, 11 milyar dolarlik yeni bir destek plani daha
agiklamugtir. Diger yandan Singapur hiikiimeti, doviz
mevduatlarina 102 milyar dolarlik garanti verdigini
bildirmistir. Japonya, 450 milyar dolarlik ekonomiyi
tegvik paketi hazirlamistir (Sayrugag, 2009).

Tiirkiyede ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB), déviz depo piyasasinda islem limitlerini 14
Ekim 2008>de 5.4 milyar dolara, 23 Ekim 2008 tari-
hinden itibaren ise bu rakamui iki kat artirarak 10.8
milyar dolara yiikseltmis (Elele, 2009). Bankalarin
Merkez Bankasrndan borg alma faizi %10dan once
%7’ye sonra %5.5% indirilmistir. Hitkiimet vergi bor-
cu olan miikelleflere yeniden yapilandirma imkéani
saglamis, yurtdigindaki ve yurticindeki varliklari eko-
nomiye kazandirmak amaciyla “varlik baris1” yasasi
hazirlanmis ve kayit dis1 varliklardan %2 vergi alina-
rak, kayda girmesi ve iilkede parasal genisleme sag-
lanmigtir. Beyaz esya, tasit, tekstil ve benzeri birgok
sektorde 6zel titketim vergisi indirimine gidilerek, ig
titketimin arttirilmasi hedeflenmistir.

Bu sefer de bu kadar artan para arzinin, enflasyo-
na neden olma riski dogmustur. Enflasyon ABDde
%3’lin, Tiirkiyede ise %9 un lizerine ¢ikmustir. Ayrica
Tiirkiyede 2011de cari islemler agig1 77 milyar dolar-
la, GSYH’nin %9.9’una yiikselmistir. Bunun tizerine
aralarinda FED ve TCMB’nin de bulundugu merkez
bankalari, enflasyon olusumunu énleyebilmek ama-
cryla, krizden ¢ikis siirecinde daraltici para politikasi
uygulayacaklarini agiklamistir. Bu kapsamda TCMB,
Aralik 2010da %35% yiikselen yurtigi kredi hacmi
artig oranini azaltmaya yonelik bir dizi kararlar al-
mis, faiz oranlarim hizla arttirarak bor¢ alma faizini
%1.50den %5%, borg verme faizi de %9dan %12.50’ye
yikseltmistir (TCMB, 2015). FED, Mayis 2013’te
aylik 85 milyar dolar olan tahvil alimini azaltmaya
baslayacagini agiklamis, Ekim 2014’te tamamen si-
firlamigtir. Ekim 2014’te yaptig1 aciklamada ise 2015
yitlinin ikinci yarisindan itibaren faiz oranlarini da
arttirmaya baglayacagini agiklamustir.

TCMB Ocak 2012de, cari islemler agigini azaltabil-
mek amaciyla, yurtici kredi hacmindeki artig hizini
%15 ile sinirlandiracagini agiklamis, ancak bu kez de
2012 ilk ¢eyrek biiytime orani sifira yakin ¢ikmus, bu-
nun iizerine kredi hacmi artis1 tekrar %20’ye revize
edilmistir. Buna ragmen 2012 y1l sonu biiyiime orani
2.2’ye gerilemis, 2013 issizlik orani %10’a ulagmustir.
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Goriildigi gibi Tiirkiye ekonomisi son yillarda; yitk-
sek cari agik-diisiik ekonomik biiytime-yiiksek enf-
lasyon ve yiiksek igsizlik gibi dort temel makroeko-
nomik sorunla miicadele etmek durumunda kalmis-
tir. Ekonomik biilyiimeyi artirmak ve issizligi azalt-
mak i¢in genisletici para ve maliye politikalar: uygu-
landiginda hemen cari agik yiikselmekte ve Phillips
egrisinde oldugu gibi aninda enflasyon ytikselmekte
artmaktadir. Cari agig1 diistirme ve enflasyonu asa-
&1 cekme ¢abasina girildiginde ise igsizlik artmakta,
ekonomik bityiime diisitk kalmaktadir. Kasim 2014
itibariyle Tirkiyede igsizlik oranmi %10.7°ye yiikse-
lirken, geng igsizlik orani ise yiizde yirmi diizeyine
yaklagmis bulunmaktadir. Igsizligin azaltilabilmesi
i¢in Tiirkiyenin potansiyel bityiime diizeyi olan %5’in
{izerine cikmasi gerekmektedir (TISK, 2014).

Kasim 2014’te agiklanan IMFnin Tiirkiye 4. Mad-
de Konstiltasyon Raporunda da ifade edildigi tizere;
Tiirkiye'nin en 6nemli makroekonomik sorunu, cari
aciktir. Amerika Merkez Bankas1 FED’in tahvil alimi-
ni1 azaltacagini duyurdugu May1s 2013’ten sonra, ara-
larinda Turkiye'nin de yer aldig: gelismekte olan tilke
piyasalari, bu duruma agir1 derecede tepki vermis,
Morgan Stanley’in Agustos 2013’te yayinladigi eko-
nomi raporunda da kirilgan besli adiyla bir gruplan-
dirma yapilmistir. Hindistan, Brezilya, Endonezya,
Tiirkiye ve Giiney Afrikanin yer aldigi bu gurupta en
kirilgan tilke olarak ise Tiirkiye gosterilmis ve neden
olarak da cari islemler agiginin GSYH’ye oraninin
ytiksekligi ve ekonomik bityiimesinin dis finansmana
asir1 bagimhiligina isaret edilmistir.

Bu calismada Tiirkiyede cari agik, ekonomik biiyiime,
enflasyon ve igsizlik arasindaki etkilesimler, 2000Q1-
2014Q4 donemi verileri kullanilarak, simetrik ve asi-
metrik sakli nedensellik testleri kullanilarak analiz
edilmistir. Calismanin girisi takip eden ikinci boli-
miinde; Tirkiye ekonomisinde cari acik, ekonomik
biiytime, enflasyon ve issizlige ait veriler ve bunlarin
bir birleriyle olan etkilesimleri grafikler yardimiyla
incelenmis, tigiinci bolimiinde konuyla ilgili lite-
ratiir Ozeti sunulmus, doérdincii boliimde ampirik
analiz gerceklestirilmis, besinci bolimdeki sonug ve
onerilerle calisma tamamlanmustir.

Tiirkiye Ekonomisinin Agmazlari

Son yillarda Tiirkiye ekonomisi cari agik, ekonomik
biiyiime, enflasyon ve igsizlik arasinda sikigmis du-
rumdadir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisi agisindan
paradoksal bir durum ortaya ¢ikarmis olup, politika
yapicilarin bu agmazi agmalari miimkiin olmamustir.
Ekonomik bityiimeyi arttirmak ve igsizligi azaltmak
i¢in genisletici para ve maliye politikalar1 uygulanma-
ya baglandiginda, cari agik ve enflasyon artmakta, cari
ac181 ve enflasyonu distirmek icin sikilastirici para ve
maliye politikalar1 uygulandiginda ise ekonomik bii-
yiime, potansiyel biiylime oraninin altina inmekte ve
igsizlik yiikselmeye baslamaktadir.

Asagida sunulan sekillerde, Tiirkiyenin 2000-2014
donemi verileri kullanilmig ve ¢alismaya konu olan
degiskenlerin birbirleriyle olan iligkileri genel olarak
anlatilmistir. Sekil 1, mevsim etkilerinden arindiril-
mis ekonomik bitylime ve issizlik arasindaki iliskiyi
gostermektedir.
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Sekil 1'de Tiirkiyede ekonomik biiylimenin yiiksek
oldugu donemlerde issizligin azaldigi, bu yoniiyle
Tiirkiye i¢in Okun Yasasrnin' gegerli oldugu goriil-
mektedir. Mevsim etkilerinden arindirilmis enflas-
yon ile issizlik serileri arasindaki iliskiler, Sekil 2'de
gosterilmistir.

Sekil 2’ye gore Phillips Egrisi Teorisine? uygun bi-
¢imde Tiirkiyede enflasyonun yiiksek oldugu déonem-
lerde issizligin diisitk oldugu, enflasyonu disiirticti
tedbirlerin siki bir sekilde uygulandigr donemlerde
ise igsizligin arttig1 goriilmektedir. Sekil 3’te mevsim
etkilerinden armdirilmis enflasyon ve ekonomik bii-
yuime arasindaki iliski verilmistir.
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Sekil 3. Enflasyon ve Biiyiime

Sekil 3’te 6zellikle 2001 krizinde olusan yiiksek enf-
lasyon ve negatif biiyiime, 1970’lerdeki stagflasyon
kriziyle olduk¢a benzesmektedir. Yine 2008 krizinde
meydana gelen negatif bitytime oldukga dikkat cekici

1 Okun Yasasrna gore; belli bir oranin {izerinde gergeklesen biiyii-
me, igsizligi azaltir. Ancak bu oran tilkeden ilkeye, zamandan
zamana degisiklik gosterebildigi gibi, 2010-2011 doneminde
Tiirkiyede yasanan “Employless Growth Theory: Istihdam Ya-
ratmayan Ekonomik Biiytime” durumlar1 da ortaya ¢ikabilmek-
tedir.
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olmasina karsin bu dénemde enflasyonda bir degisim
meydana gelmemigstir. Sekil 4 mevsim etkilerinden
armndirilmig cari agik ile ekonomik biityiime arasinda-
ki iligkileri gostermektedir.

2 Phillips Egrisi Teorisi: Ekonomide issizlik ile enflasyon arasinda
bir degisimin oldugunu, igsizligi diigiirebilmek i¢in, enflasyo-
nun bir miktar ytikselmesine razi olmak gerektigini ifade eder.
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Sekil 4. Cari Agik ve Biiyiime

Sekil 4’te cari acik ile ekonomik biiylime arasinda
yakin bir iliski oldugu, ikisinin de artis ve azalis y6-
niinde es-anli hareketler sergiledikleri goriilmektedir.
Burada, grafikler arasindaki es-anli hareketi daha net
ortaya koyabilmek agisindan, cari islemler agig1 veri-
leri, -1 ile garpilarak grafige yansitilmistir. Bu durum-
da grafigin, yatay eksenin tist bolimlerinde cari agik,
altinda kalan donemlerde ise cari fazla s6z konusu-
dur. Bu bilgi 15181nda 2001 déneminde yasanan cari
fazlanin, ekonomik kriz sonrasi ciddi oranda deger
kaybeden TL yliziinden artan ihracat ve azalan itha-
lat nedeniyle oldugu, 2009'daki cari fazlanin ise eko-
nomik kiigiilme doneminde bireylerin alim giictiniin
diismesine bagli olarak ithalat talebi diigmesine bagh
oldugu diisiiniilmektedir.
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Makedonya ve Tiirkiyenin 1996-2012 dénemine ait
verilerini kullanarak enflasyon ve igsizlik arasindaki
iliskiyi panel esbiitiinlesme ve nedensellik testleriy-
le analiz etmistir. Calismanin sonunda elde ettikleri
bulgu; uzun dénemde enflasyondan issizlige dogru
tek yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugu seklinde-
dir.

Ekonometrik Analiz

Veri Seti

Bu ¢alismada Tiirkiye'nin 2000Q1-2014Q4 dénemi
cari agik (CA), ekonomik biiytime (G), enflasyon (1)
ve igsizlik orani (UN) verileri kullanilmigtir. Burada
CA; cari agigin GSYH’ye orani olarak hesaplanmis
olup, elde edilen degerler -1 ile carpilarak diger de-
giskenlerle uyumlu hale getirilmistir. G; tiger aylik
ekonomik biiyiime orani (%), m; bir 6nceki yilin ayni
donemine gore hesaplanmig TUFE, 2003=100 endek-
si degisim orani ve UN de 15 yas ve iistii kurumsal
olmayan niifusun isgiicli durumunu ifade etmektedir.
CA serisi; Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sistemi'nin (EVDS) Odemeler Dengesi Analitik Su-
num (6.El Kitab1) béliimiinden milyon dolar olarak
alinan cari islemler hesab1 serisinin, ortalama dolar
kuru kullanilarak Tiirk Lirasina gevrilmesiyle elde
edilen degerin, milyon TLye ¢evrilmis cari GSYH
degerine boliiniip, 100 ile ¢arpilmasiyla elde edilmis-
tir. G serisi; EVDSden alinan 1998 sabit fiyatlariyla
hesaplanan reel GSYH degerlerinin, bir 6nceki yilin
ayni donemine gore yiizde degisimi alinarak hesap-
lanmistir. UN serisine ait deger TUIK’ten digerleri
EVDSden alinmustir. Seriler, hareketli ortalamalar
(moving average) yontemi kullanilarak mevsim etki-
lerinden armndirilmigtir.

3 Serilere ait betimleyici istatistikler Ek boliimiinde sunulmus-
tur.
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Yontem

Bu caligmada serilerin duraganlik derecesi Ng-Perron
(2001) yontemiyle test edilmistir. Seriler arasindaki
etkilesim; klasik Granger (1969) nedensellik testi,
Hacker ve Hatemi-J (2012) simetrik sakli nedensel-
lik testi ve Hatemi-J (2012) asimetrik sakli neden-
sellik testi yontemleriyle analiz edilmistir. Ng-Perron
(2001) ve Granger (1969) testleri EViews 9, Hacker ve
Hatemi-J (2012) ve Hatemi-J (2012) testleri ise Gauss
9 programi ile gerceklestirilmistir'. ARCH ve JB test-
leri JMulTi programi kullanilarak yapilmistir®.

Hacker ve Hatemi-] (2012), simetrik ve asimetrik
sakli nedensellik testlerini gelistirirken, Granger ve
Yoon (2002) tarafindan, esbiitiinlesme analizi icin
onerilen ve degiskenlerin negatif ve pozitif soklarimin
ayristirilabilecegi ve bu soklarin birikimli toplamlar:
kullanilarak yapilacak analizlerin, serilerin diizey de-
gerleriyle yapilandan daha fazla bilgi igerebilecegi ve
sakli kalmis iligkileri de ortaya cikarabilecegi varsa-
yimini esas almistir (Goéger ve Bulut, 2015). Bu test-
lerde ve gibi iki seri arasindaki nedensellik iliskileri
aragtirilacaksa, 6nce seriler pozitif ve negatif soklari-
na ayrilmaktadir. Bu islem de y,, ve y,, serilerin bas-
langig degerleri olmak tizereS;

t
Vit = Y10 T Zfli (1)
i=0
t
Y2t = Y20 T Z &2i @)
i=0
& =& + &g (3)
&1 = &); + &5 4)
Buradan pozitif soklar;
& = max(gy;, 0) (5)
&5; = max(ey;, 0) (6)

4 Gauss kodlar1 igin Sakar Universitesi Finansal Ekonometri
Boliimi 6gretim {iyelerinden Yrd. Dog. Dr. Veli YILANCTya
tesekkiir ediyoruz.

5  Bizi bu testleri yapmaya tesvik ederek, JMuiTi programini da
kesfetmemize ortam hazirlayan anonim hakeme tesekkiir edi-
yoruz.

6 Yontem anlatiminda Granger ve Yoon (2002); Hacker ve
Hatemi-] (2012); Hatemi-J (2012); Yilanci, ve Bozoklu, (2014)
ve Yildirim, (2015) ¢alismalarindan yararlanilmustir.



Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 2016 Kasim Ozel Sayisi / Anadolu University Journal of Social Sciences November 2016 Special Issue

Seklinde elde edilirken, negatif soklar ise;
min(e;;, 0) (7)

€1i

min(ey;, 0) (8)

&2i

Bigiminde tiretilir. Hacker ve Hatemi-J (2012), ayn:
tiir soklar arasinda yapilan nedensellik analizine si-
metrik nedensellik testi derken, Hatemi-]J (2012),
farkli tiir soklar arasinda yapilan nedensellik testine,
asimetrik nedensellik testi adini vermistir.

Birim Kok Testi

Serilerin duraganlik dereceleri, Ng-Perron (2001)
yontemiyle incelenmistir. Bu test, serilerdeki boyut
bozulmalarini da dikkate almakta olmasi yoniiyle

Tablo 1. Ng-Perron (2001) Birim Kok Testi Sonuglari

ADE, PP be KPSS birim kok testlerinden {istiin kabul
edilmektedir. Ayrica bu test kapsaminda gelistirilen
MZa ve MZt testleri, ADF, PP tiirtinden olup, bos
hipotezleri serinin duragan olmadig: yoniinde iken,
MSB ve MPT testleri KPSS grubu testler olup, bos hi-
potezleri serinin duragan oldugu yéniindedir. Bu yo-
niiyle yapilan test, kendi icinde birbirinin saglamasin
da barindirmaktadir ve bu yonleriyle giiglii bir testtir.
Caligmada Ng-Perron (2001) testi yapilmis ve elde
edilen bulgular Tablo 1'de sunulmustur.

Tablo 1deki sonuglara bakildiginda; serilerin tama-
minin diizeyde duragan olmayip, birinci farklar
alindiginda duragan hale geldikleri, dolayisiyla I(1)
olduklar: gorlmiistiir.

Duizey Degerleri Birinci Farklari
MZa MZt MSB MPT MZa MZt MSB MPT
CA* -3.38 -1.04 0.30 7.10 -25.41* | -3.36* 0.13* 1.59
(-13.8) (-2.58) (0.17) (1.78) (-13.8) | (-2.58) (0.17) (1.78)
cA- 1.54 1.89 1.22 112.62 -18.12* | -2.95* 0.16" 1.53%
(-13.8) (-2.58) (0.17) (1.78) (-13.8) [ (-2.58) (0.17) (1.78)
G+ -12.87 -2.45 0.19 7.53 -25.03* | -3.52* 0.14* 1.03*
(-23.80) (-3.42) (0.14) (4.03) (-13.80) | (-2.58) (0.17) (1.78)
G- -11.03 -2.29 0.20 8.55 -26.62% | -3.64* 0.13* 0.92%*
(-23.80) (-3.42) (0.14) (4.03) (-13.80) | (-2.58) (0.17) (1.78)
. -2.53 -1.01 0.40 32.00 -26.25*% | -3.62* 0.13* 0.93*
T (-23.8) (-3.42) (0.14) (4.03) (-13.8) | (-2.58) (0.17) (1.78)
- -2.12 -0.88 0.41 35.55 -28.01* | -3.72% 0.13* 0.91*
(-23.8) (-342) [(0.14)[ (4.03) (-13.8) | (-2.58) 0.17) (1.78)
UN* -3.59 -1.19 0.33 23.04 -25.09* | -3.54* 0.14%* 0.98*
(-23.89) (342) [(014)| (4.03) (-13.8) | (-2.58) 0.17) (1.78)
UN- -21.92 -17 0.144 4.97 -22.46* | -3.33* 0.14* 1.13*
(-23.8) (-3.42)  [(0.143) (4.03) (-13.8) | (-2.58) (0.17) (1.78)

Not: Parantez igindekiler %1 anlamlilik diizeyine gore asimptotik kritik degerleri gostermektedir. *; %1 anlamhlik diize-
yinde ilgili serinin duraganligini ifade etmektedir. Diizey degerlerinde yapilan testlerde sabitli ve trendli model, birinci

farklar1 igin yapilan testlerde ise sabitli model kullanilmistir.

Granger Nedensellik Testi

Analizde seriler arasindaki nedensellik iliskileri
once Granger (1969) yontemiyle incelenmistir. Bu
test i¢in gerekli olan optimum gecikme uzunluklary;
VAR analizine dayali1 Akaike ve Hannan-Quinn bilgi
kriterleri kullanilarak belirlenmistir. Granger (1969)
nedensellik testinde duragan serilerle ¢alisilmas: ge-
rektigi icin, serilerin birinci farklar: alinmis ve elde
edilen sonuglar Tablo 2de sunulmustur.

Bu analizde sadece enflasyondan ekonomik biiyii-
meye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var
oldugu goriilmektedir’. Analizin bundan sonrasin-
da degiskenler arasindaki sakli nedensellik iligkileri
arastirilmstir.

7 Goriildugu tizere, klasik nedensellik testi, seriler arasindaki
nedensellik iligkilerini tespit etmekte oldukea yetersiz kalmak-
tadir.
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Tablo 2. Granger Nedensellik Testi Sonuglari

. . | Optimum Gecikme Model Dogrulama Testleri N Olasihik

H, Hipotezi U 9 F Istatistigi L
zunlugu M white | ARCH| JB Degeri
G+ UN 1.428 0.233
UN G 5 0.98 0.27 0.25 | 0.79 1714 0.152
T UN 0.724 0.609
UN 7 5 0.09 | 0.089 | 0.15 | 0.62 1163 0342
THG 2.241* 0.06
Chn 5 0.56 0.44 0.29 | 0.98 0612 0.690
CA#»G 0.850 0.522
C5Ca 5 0.075 | 0.69 0.66 | 0.79 1236 0231

Not: *; %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisinin varligini ifade etmektedir. LM; Otokorelasyon testi olasilik degerini, White;
Degisen varyans testi olasilik degerini, ARCH; Kosullu degisen varyans testi olasilik degerini, JB; Jarque-Bera normallik testi olasilik
degerini ifade etmekte olup, bu degerler 0.05’ten biiyiik oldugunda, modelde ilgili ekonometrik sorunun olmadigini karar verilebil-

mektedir.

Tablo 3. Simetrik Sakli Nedensellik Testi Sonuglari

H, Hipotezi Hest-tplar.zafzv ?"est Bootstrap Kritik Degerleri
Istatistigi %1 %5 %10
Gt # UN? 4.386** 7.817 4.069 2.847
G- #»UN™ 4.880 15.481 11.848 10.537
UNt 5 G* 2.716 8.933 4.737 3.437
UN~# G~ 2.868 8.761 4.865 3.429
nt #» UN* 9.662** 12.394 9.024 7.091
n~#UN™ 4.975 13.736 9.126 7.444
UNt &t 9.627** 13.268 9.238 7.038
UN~- #mn~ 2.868 8.761 4.865 3.429
Tt HGT 1.535 10.353 6.963 5.065
[ 36.530%** 21.751 13.698 10.950
Great 0.642 11.005 6.770 4971
G- HT” 2.716 8.933 4.737 3.437
CA*Y » Gt 3.484 13.449 8.774 6.914
CA=» G~ 2.716 8.933 4.737 3.437
Gt # CAY 4.800* 6.097 5.097 4.752
G~ # CA™ 4.181 15.457 9.251 6.889

Not: *; %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisinin varligini ifade etmektedir.

Simetrik Sakli Nedensellik Testi

Seriler arasindaki sakli nedensellik iligkileri; Hacker
ve Hatemi-] (2012) tarafindan gelistirilen ve serile-
rin pozitif ve negatif soklarini ayristirarak, bu soklar
arasindaki nedensellik iliskilerini arastiran yontemle
incelenmis ve Tablo 3’teki sonuglar elde edilmistir.
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Tablo 3’teki sonuglar diyagram haline getirildiginde
agagidaki sonuglara ulagilmistir. Burada mavi oklar
pozitif, kirmiz1 ok ise negatif soklar arasindaki ne-
densellik iliskisini ifade etmektedir.
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Iysizlik Biiyiime

Cari Agik Enflasyon

Not: Kirmizi renk negatif, mavi renk ise pozitif soklar1 temsil etmektedir. Okun yond,
degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin yoniini ifade etmektedir.

Bu sonuglara gore; pozitif biiytime soklarindan, po-  arasinda iki yonlii ve son olarak da negatif enflasyon
zitif igsizlik soklarina ve cari agik soklarina dogru  sokuyla negatif biiylime soku arasinda tek yonlii bir
tek yonlii, pozitif enflasyon ve pozitif igsizlik soklar1  nedensellik iliskisinin var oldugu goriilmektedir.

Tablo 4. Asimetrik Sakl Nedensellik Testi Sonuglari

Model Dogrulama Testleri Asimetrik
. . Nedensellik
+
H, Hipotezi pd,,, M White  |ARCH| JB | Testi Olasilik Karar
Degeri
Gt UN~
0.42 Pozitif biliyime soklariyla negatif]
IN-BCF 6 0.81 0.12 0.29 | 0.66 issizlik soklar1 arasinda biy
0.55 nedensellik iligkisi yoktur.
G- UN™* 0.60 INegatif biiylime soklariyla pozitif]
6 0.76 0.37 041 | 0.16 issizlik soklart arasinda bir
UN* %G~ 0.26 nedensellik iligkisi yoktur.
nt s UN~ 0.14 [Negatif igsizlik soklarindan, pozitif]
8 0.55 0.47 0.79 { 0.20 nflasyon soklarina dogru tek yonli
UN~ s’ 0.00%**  Ibir nedensellik iliskisi vardir.
n” #H UN* 0.02**  INegatif enflasyon soklarindan pozitif
T — 4 0.77 0.06 0.33 | 0.71 issizlik soklarma dogru tek yonlil birf
UN" #n 0.48 nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
CA* G~ . ..
0.24 [Negatif biiyiime soklarindan pozitif
B CAT 8 0.64 0.55 0.40 | 0.32 ari acik soklarina dogru tek yonlij
0.01** nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
= +
CAm» G 0.13 Pozitif biiylime soklarindan negatif]
T B CA- 9 0.99 0.094 043 | 0.39 ari acik soklarina dogru tek yonlij
#» 0.001*** mnedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Gt BT
0.12 Negatif enflasyon soklarindan pozitif
S 5 0.75 0.10 0.80 | 0.12 biiyiime soklaria dogru tek yonlii
L 0.01%** nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
G-t 0.46 Negatif biiyiime soklar1 ile pozitif]
. _ 6 041 034 041 | 071 bliyiime §oklar1 arg;lnc;a. herhangi bi'r
nt A G Inedensellik iliskisi tespif]
0.62 edilememistir.

Not: LM; Otokorelasyon testi olasilik degerini, White; Degisen varyans testi olasilik degerini, ARCH; Kosullu degisen varyans testi olasilik
degerini, JB; Jarque-Bera normallik testi olasilik degerini ifade etmekte olup, bu degerler 0.05ten biiyiik oldugunda, modelde ilgili ekono-
metrik sorunun olmadigini karar verilebilmektedir.
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Asimetrik Sakli Nedensellik Testi

Calismanin bu agamasinda bir serinin pozitif soklar:
ile diger serinin negatif soklar1 arasindaki nedensel-
lik iliskileri, Toda-Yamamoto (1995) testine dayali
Hatemi-] (2012) yontemiyle arastirilmistir. Bu test
de tarafimizdan Dolado-Liitkepohl (1996) yonte-
miyle gelistirilmistir. Yani serilerin pozitif ve negatif

Issizlik

Cari Agik

soklarinin duraganlik derecesine bakilmaksizin, I(1)
olduklar: varsayilarak VAR(p+dmax) modeli tahmin
edilerek gergeklestirilmistir. Elde edilen sonuglar
Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4’teki sonuglar diyagram haline getirildiginde;

Biiytime

Enflasyon

Not: Kirmiz1 renk negatif, mavi renk ise pozitif soklar: temsil etmektedir. Okun yonii,
degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin yoniinii ifade etmektedir.

Bu sonuglara gore ise; pozitif bityiime soklarindan
negatif cari acik ve enflasyon soklarina dogru tek
yonlii, negatif buylime sokundan pozitif cari agik
sokuna dogru tek yonli, negatif enflasyon sokundan
pozitif issizlik sokuna dogru ve negatif igsizlik sokun-
dan pozitif enflasyon sokuna dogru tek yonlii neden-
sellik iligkileri tespit edilmigtir.

Sonug ve Degerlendirme

Bu calismada Tiirkiyede cari agik, ekonomik biyii-
me, igsizlik ve enflasyon arasindaki iligkiler simetrik
ve asimetrik sakli nedensellik testleriyle, 2000Q1-
2014Q4 donemi icin incelenmistir. Calismada 6nce
serilerin duraganligi Ng-Perron (2001) yontemiyle
incelenmis ve serilerin diizeyde duragan olmayip,
birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldikle-
ri gorilmustiir. Sonra seriler arasindaki nedensellik
iliskileri, fark: alinarak duraganlastirilmig seriler kul-
lanilarak Granger (1969) yontemiyle incelenmis ve
sadece enflasyondan ekonomik biiytimeye dogru tek
yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugu géralmiis-
tir. Bu analizde bilgi ve gozlem kaybi oldugu igin,
serilerin diizey degerleriyle yapilan nedensellik ana-
lizlerine gegilmistir. Bu kapsamda seriler arasindaki
sakli nedensellik iligkileri; 6nce Hacker ve Hatemi-]
(2012) tarafindan gelistirilen ve serilerin pozitif ve
negatif soklarini ayristirarak, bu soklar arasindaki ne-
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densellik iligkilerini aragtiran yontemle incelenmistir.
Bu analiz sonucunda; pozitif bliylime soklarindan,
pozitif igsizlik soklarina ve cari agik soklarina dogru
tek yonli, pozitif enflasyon ve pozitif igsizlik soklar
arasinda iki yonli ve son olarak da negatif enflasyon
sokuyla negatif biiytime soku arasinda tek yonlii bir
nedensellik iligkisinin var oldugu belirlenmistir. Elde
edilen bu sonuglar; cari acik, enflasyon, ekonomik
biiyime ve igsizlik arasindaki karmagik iligki agin
ortaya ¢ikarmasi yontiyle 6nemlidir.

Calismada son olarak da asimetrik sakli nedensel-
lik iligkileri; Toda-Yamamoto (1995) testine dayali
Hatemi-] (2012) yontemiyle aragtirilmistir. Bu analiz
sonucunda ise; pozitif biiylime soklarindan nega-
tif cari acik ve enflasyon soklarina dogru tek yonld,
negatif bityiime sokundan pozitif cari agik sokuna
dogru tek yonlii, negatif enflasyon sokundan pozitif
issizlik sokuna dogru ve negatif issizlik sokundan
pozitif enflasyon sokuna dogru tek yonlii nedensellik
iligkileri tespit edilmistir.

Calismadan elde edilen bulgulara genel olarak bakil-
diginda; Tiirkiyede ekonomik biiytime ile cari islem-
ler agig1 arasinda ve enflasyonla da igsizlik arasinda
¢ok yonlii nedensellik iliskilerinin var oldugu goriil-
mektedir. Bu nedenle ilgili ekonomik biiytkliiklerle
ilgili politika belirlenirken, bu degiskenlerin etkile-
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sim icinde oldugu degiskenlerin de hesaba katilma-
sinda yarar vardir. Bu durum, uygulanacak politika-
larin muhtemel yan etkilerinin 6ngoériilebilmesine de
katki saglayacaktir.

Bu calismada elde edilen bulgulara dayanarak;
Tiirkiyede cari agik, ekonomik biiyiime, issizlik ve
enflasyon arasinda ¢ok yonlii iligkilerin oldugu, bii-
tiinciil bir analizle ortaya konulamayan iligkilerin de
detayli analizler neticesinde goriiniir hale getirilmesi-
nin miimkiin oldugu sdylenebilir. Bu durumda; poli-
tika yapicilarin, bu degiskenler arasindaki ¢ok yonlii
iliskilerin varligini da goz 6niinde bulundurarak yeni
politikalar gelistirmelerinin gerektigi degerlendiril-
mektedir. Ayrica bu konularda arastirma yapacak di-
ger yazarlarin da standart analizlerin disina ¢ikarak,
dogrudan goriilmeyen iliskileri de ortaya ¢ikaracak
sekilde, yeni nesil analiz yéntemlerini kullanmalarin-
da yarar vardir.
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CA G T UN
Ortalama 4.575031 4.349093 3.735908 10.13500
Medyan 5.078076 5.268392 2.582966 9.950000
Maximum 11.59291 12.59207 20.55858 15.80000
Minimum -4.107273 -14.73776 -0.380092 5.500000
Std. Sapma 3.369907 5.521678 4.033120 1.882734
Carpikhk -0.436807 -1.303056 2.128914 0.260546
Basiklik 2.993186 4.887490 7.892816 4.059332
Jarque-Bera Test istatistigi 1.908120 25.88610 105.1719 3.484304
lJarque-Bera Testi Olasilik Degeri 0.385174 0.000002 0.000000 0.175143
Toplam 274.5018 260.9456 224.1545 608.1000
Sapmalarin Kareleri Toplam 670.0200 1798.847 959.6975 209.1365
Gozlem Sayisi 60 60 60 60




