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ABSTRACT

As is known, one of the most serious problems of Turkish
economy for a long time is the persistent high inflation. To solve the
high inflation problem, central bank should control the money supply.
There are many different approaches about the causal relations
between inflation and money supply.

To determine the direction of causality. between inflation and
money supply, many researhcers employ differernt techniques. In this
study, we use the cross corelations function approach to search the
‘caussal relations between inflation and money supply.
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One of the basic finding of our study , when it is used %99
confidence interval , is that there is unidirectional causality from
inflation to money supply.

OZET

Enflasyon giinlimiizde Tiirkiye ekonomisinin en 6nemli
sorunudur. Sorunun ¢6ziimii i¢in ilgilenilmesi gereken degiskenlerin
baginda para arz1 degiskeni gelir. Para arz ile enflasyon arasinda para
arzindan enflasyona, enflasyondan para arzina dogru tek y6nlii veya bu
iki deisken arasinda karsihkli iligkinin bulundugu yoniinde hem

gesitli  yaklasimlar geligtirilmis, hem de ¢odziimleme sonuglan
bulunmaktadir.

Enflasyon ve para arzi arasindaki nedensel iliskinin
aciklanabilmesi igin gesitli yontemler geligtirilmigtir. Bu galismada bu
yontemlerden birisi olan ¢apraz korelasyon fonksiyonu uygulanmstir.

Ocak1992-Haziran 1999 donemine iliskin ayhk para arzi ve
enflasyon zaman serileri kullamilarak yapilan ¢oziimleme de %99
gliven diizeyinde para arzi ile enflasyon arasinda yénii enflasyondan
para arzina dogru olan tek yonlii bir iligki oldugu sonucu elde
edilmigtir.

1. GIRIS

Tirkiye ekonomisinde 1970° li yillarin sonuna dogru kendini
hissettirmeye baslayan enflasyon giiniimiizde ekonominin en &nemli
sorunu haline gelmigtir. Bilindigi gibi, enflasyonun nedenleri ve
etkileri 6zellikle para arz1 enflasyon iligkisi gibi konular uzun yillardan
beri iktisat yazininda en g¢ok tartigilan konulardan birisidir. Gerek
gelismis gerekse geligmekte olan iilkelerdeki bazen yitksek oranlarda
olusan inat¢1 enflasyonun para arz ile iliskisi bagka bir ifade ile para
arz1 ile enflasyon arasindaki nedensel iligkinin yénii ve yapis1 gesitli
digince okullan tarafindan agiklanmaya g¢ahsilmis ve gesitli
yaklagimlar gelistirilmigtir.
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Para arzi ile enflasyon arasindaki nedenselligi agiklayan klasik
ve paraci yaklasimlara gore para arzi ile enflasyon arasinda dogrudan
ve tek yonlii bir iliski vardir. Bu iki yaklagim arasindaki ¢alismamiz
bakimindan Onemli olmayan farklar bir tarafa birakilirsa iki
yaklagimda da ortak olan para arzimin agiklayici (sebep) bir degisken

oldugudur. Yani yonii para arzindan enflasyona dogru olan tek yonlii
nedensellik s6z konusudur.

Maliye politikasina 6zel 6nem veren Keynezyen yaklagimda ise
para arz1 ile enflasyon arasinda dogrudan degil faiz haddi aracihif ile
gergeklesen bir iligki vardir. Ekonomi tam istihdamda bulunmas:
durumunda para talebi belirlenmigken para arzindaki artiglar faiz
haddini belirli bir simira kadar diigiirerek toplam harcamalan artirip
enflasyona neden olur. Bu sonuca gére de klasik ve paraci
yaklagimlarin savlan gegerli olur.

Enflasyon ile para arz1 arasindaki nedenselligi ele alan yapisalci
yaklagima gore para arzindaki artig parasal biiyiikliiklerin enflasyonist
baskiya uyum géstermesinin sonucudur. Bu yaklagimin gegerli olmasi
durumunda enflasyondan para arzina dogru tek yonlu nedensellik s6z
konusudur.

Yukaridaki yaklagimlarin yaninda az gelismis ve gelismekte olan
lilkelerde yiiksek veya 1ilimlhi kronik enflasyon dénemleri
incelendiginde enflasyonla para arzi arasinda karsilikli bir iligkinin
bulundugu ve para arzinin agiklayici degisken olarak alinmasinin
yiiksek enflasyonlan agiklamada yetersiz oldugu ortaya konmustur. Bu
goriise gore kamu harcamalar enflasyonla birlikte siirekli olarak
artmakta oysa vergi gelirleri kamu harcamalarinin gerisinde
kalmaktadir. Enflasyonun bu gekilde yol agtid1 biitge agiklari ancak
para arzinin artmasi ile kargilanabilmekte bu da enflasyonun hizim
artirmaktadir. Boylece baslangigta para arzindaki artiglar nedeni ile
ortaya ¢ikmis bile olsa enflasyon daha sonra para arzindaki artiglar
zorunlu kilmaktadir. Dolayisiyla para arzi ile enflasyon arasinda
kargilikh bir etkilegim vardir.
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Tiurkiye’de para arzi ile enflasyon arasindaki nedensel iligkinin
aragtirlmasin konu alan ve farkli zaman dénemlerine iligkin serilerin
aym veya farkh yontemlerle ¢oziimlendigi arastirma planlarinin pek
¢ofunda para arzindan enflasyona dogru tek yonlii iligkinin baz:
aragtirmalarda da karsilikli iligkinin oldugu sonuglarina ulastlmastar’.
Birinci durumdaki sonuglar paraci yaklagimin dogru oldugunu
gosterir. Bu sonuca gore enflasyonla miicadelede en iyi ekonomi
politikas1 para arzimn kontroliidiir. Para arzindaki artigin reel milli
gelirdeki artisa gore yapilmasi gerekir. Ayrica bu sonug para arzi
deBiskeninin 6ngorii modelleri i¢in &nemli bir agiklayici degisken
oldugunu gosterir. Diger durumda ise enflasyonla miicadelede para
arz1 disindaki ekonomik degigkenler tizerinde kontrollerin yapilmasi
ve popiilist ekonomik politikalar1 uygulamaktan vazgegmek gerekir.

Hem Tiirkiye’de hem de diger bazi iilkelerde para arzi ile
enflasyon arasindaki nedensel iligkiyi konu alan aragtirma sonuglarinin
farklibk gostermesi bu farkhi sonuglarla Ortiisen yaklagimlarin
bulunmast ve 09 Aralik 1999 Kararlanyla Tiirkiye’de enflasyonla
miicadele ve ekonomik istikrar1 saglama programinda bir parasal
byiikligiin agiklayic1 degigken oldugu disiincesi yerine net ic
varliklarin biiyime oraminin ele alinmast gibi politika degisikligi para
arz1 ile enflasyon arasindaki nedensel iligkiyi bir kez daha
aragtirmamiza neden olmustur. Nedensel iligkinin arastirilmasi icin
¢apraz korelasyon fonksiyon uygulanmigtir.

2. NEDENSEL iLiSKi ARASTIRMA
2.1. Nedensel iliski Tanim

- Nedensellik, uzun yillar filozoflarin tizerinde cesitli goriisler
ileri  siirdiikleri, son yillarda ise &zellikle istatistik¢i ve

! Turkiye de yapilan bazi ¢aligmalarin sonuglariyla ilgili bilgi igin bkz. Yiicel
(1973).5.537-538; Karacan (1971)" 5.243-270;Hatiboglu (1978).5.20-21;Akyliz
(1973).5,25-30; Atag (1980).5.63-65; Oksliz.(1980).5.228-231.
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ekonometricilerin genis 6lgiide ilgilendikleri bir konudur. Nedenselligi
kavramsal olarak agiklayanlarin hemen hepsi bu kavramin neden ile
sonug arasinda bir iligki kurdugu goriigiinde birlesmektedir. Bu
ag¢iklamalara gore neden ve sonug ansindaki iligkiye “neden sonug
iligkisi” veya “nedensel iligki”, bu duruma ise nedensellik ad: verilir.

Nedenselligin Kavramsal tammna karsilik, istatistik¢i ve
ckonometriciler bu tammi operasyonel hale getirmislerdir.
Nedenselligin  operasyonel tammmi sadece zaman serileriyle
iligkilendirilmekte ve bir degiskenin 6n dénem degerleri kendi geri
donem degerlerinden veya kendisiyle iligkili oldugu bagka bir
degigkenin geri donem degerlerinden yaralanarak ongorebilme
anlaminda ifade edilmektedir. iki zaman serisi arasinda nedenselligin
varligimn ve yo6niiniin belirlenmesine imkan veren, test edilebilir
operasyonel nedensellik tanimi Granger’in nedensellik tammidir. Bu
tanim iki varsayimina dayanir. i) On dénem geri donemi izler. Buna
gore bir zaman serisi igin 6ngorii degerleri bu serinin geri dénem
degerlerinden yararlamlarak tiiretilebilir. ii) Nedensellik bir grup
stokastik siire¢ igin belirlenebilir. Yani aralarinda nedensel iliski
aragtirlacak degiskenlerin rassal dagilima sahip degiskenler olmasi
gerekir. o :

Ilgilenilen para arz1 zaman serisi {M;} ve enflasyon zaman serisi
{P1} olsun, eger {M} ve {P} serilerinin geri dénem degerlerini
birlikte kullanmak suretiyle tiiretilen f’, ongoérii  degerlerin
giivenilirligi, {P;} serisinin kendi geri dénem degerlerini kullanmak
suretiyle tiiretilen 13, Ongorii degéljlcrinin gilivenilirliginden daha iyi ise
{M;} degiskeni {P;} degiskeninin nedenidir. {M,} ve {P;} degiskenleri
arasinda nedensel iligki vardir denir. Hangi dngérii sonucunun daha
giivenilir oldugunu, éngorii yanilgilarmn varyanslar kargilastirilarak
bulunur. Kiigiik varyansa sahip olan uygulama daha giivenilir sonug.
veren uygulamadir.
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2.2. Nedensel Iliski Aragtirmanin Amaglan

Nedensel Iligkinin Arastinilmasimin Cesitli Amaglan Vardir.
Bunlar;

Degiskenler arasindaki nedensel iligkinin yoniiniin belirlenmesi.
Bilindigi gibi nedenselligin yonii, iki degisken arasindaki iligkinin tek
yonlli mi, iki yonlii mii, yoksa anlik nedensellik mi oldugunu ifade
eder.

Ekonometrik model kurma asamasinda modelde hangi
degiskene agiklayici, hangi degiskene agiklanan degisken olarak yer
verileceginin tespit edilmesi. Bu ekonometrik modellerdeki tartigmali
degiskenlerin durumunu ag13a ¢ikarma imkamn verir.

Bir agiklayici degiskendeki degismenin agiklanan degisken
tizerinde kag dénem gecikmeyle etkileyebilecegini belirleme.

Bir agiklanan degisken i¢in ngdrii degerlerinin sadece kendi
geri dénem degerleri ile mi, yoksa agiklayici bir degiskenin geri
dénem degerleri ile birlikte mi daha iyi tiiretilebilecegini belirleme.

3. YONTEMIN ACIKLANMASI

Para arz1 ile enflasyon arasindaki nedensel iligkinin arastirilmas:
icin Gramger, Haugh, Sims ve Geweke-Meesse Dent nedensellik
testlerinin yaminda bu ¢alismada agiklanacak c¢apraz korelasyon
- fonksiyonundan da yararlanilmaktadir.

Gerek nedensellik testlerinin gerekse ¢apraz korelasyon
fonksiyonun nedensellik ¢éziimlemesi amaciyla uygulanabilmesi igin
aralarinda nedensel iligki aragtinlacak zaman serilerinin kovaryans
duragan stokastik birer silire¢ olmasi gerekir. Bagka bir ifade ile
serilerin gozlem degerleri arasinda ig iliskinin bulunmamas: gerekir.
Oysa iktisadi zaman serileri genellikle duraan olmayan serilerdir.
Ciinkii bu serilerin gergek degerleri iizerinde trend ve/veya mevsim
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unsurunun etkisi gdriilmektedir. Ayrica trend her zaman dogrusal degil
egrisel de olmakta ve zaman iginde mevsimsel dalgalanmalarin dalga
siddetleri farklihk gostermektedir. Bu sebeplerle nedensel iliski
aragtirma siirecinde Once ¢dziimlemesi yapilacak serilerin gercek
degerler iizerinde durafan olup olmadiklarim aragtirmak gerekir.
Serilerin kartezyen grafiklerinin incelenmesi ve otokorelasyon testi bu
amagla bagvurulabilecek 6nemli yaklagimlardir?.

Eger nedensellik ¢oziimlemesi yapilacak zaman serileri , Srnegin
serileri, durafan degilse logoritma alma, fark alma , filtreleme ve
trendden arindirma gibi doniisiim islemlerine bagvurmak suretiyle
duragan hale doniigtiirGliir. Duraganlastinlan  serilere ¢apraz
korelasyon fonksiyonu uygulanir.

Capraz korelasyon fonksiyonu farkli zaman gegirmelerinde iki
duragan zaman serisi arasindaki dogrusal iligkinin yoniinii ve yapisini
belirleme imkam verir. Varsayalim ki {m} ve {p;} duragan olmayan
{Mi} ve {P} gibi iki degiskenli bir siirecten elde edilmis siiregler
olsun. Bunun anlami,

Efm }=p,.E{p,}=p,.Vim }=02.,V{p }= 02, sabittir

.Otokovaryanslar

Va(k) = E(m, =y, Ym0, — p2,,) Ly
ve

V,(k)=E@P, — 1, )P — Hp) )

zamana degil sadece k gecikmesine baghdir.
.k gecikmesi i¢in {m,} ve {p:} arasindaki ¢apraz kovaryanslar

7mp (k) = E(mt - /“m )(pt+k - /‘lp) k=09192’ """" (3)

? Duraganhgn arastiriimasi amaciyla Dickey Fuller Birim K&k Testinden
yararlanilabilir. Bu konuyla ilgili bkz.Isificok,1994 s 53-56

545



ve
Vom(B) = E(p, — pp Y — 4,)  k=0,12...... @

zamana bagh degildir.

ymp(k) = }/pm ("k) = V¢ fakat

Y mp(E) # ¥ ,, (k) = oldugundan uygulamada sadece k=0,%1,
12, igin p;,, (k) fonksiyonu kullanilmaktadir. Burada k gecikmesi

i¢in veri sayis1 n olan {m} ve {p,} serileri arasindaki 6rneklem capraz
korelasyon fonksiyonu

Copwr
Fop (k) = —— k=01, £2........... ()
SnS,
seklinde ifade edilmektedir. Burada : C,,o Omeklem igin

capraz kovaryansi ifade etmektedir ve

1& = _
= (m, ~F¥p. ~ ) k=012
Coper =17 ©)

z(mt —fn')(ka _ﬁ) k =0,-1,-2,........

ok
gibi gosterilir. sy ve Sp sirasiyla {m} ve {p} serilerinin standart
sapmalarini, 7 ve p de bu serilerin ortalamalarini gostermektedir.
Duragan ya da duraganhgin saglandigi {m} ve {p}zaman
serilerinde nedensel iligkinin yonii ve yapisi, bu serilere 5 nolu
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esitlikte ifade edilen &rneklem ¢apraz korelasyon fonksiyonunun
uygulanmas1 sonucu elde edilen bilgilerin “yorumlanmas: ile
- agiklanabilir. Bu bilgiler k gecikmeleri igin hesaplanan Yo (K)

katsayilarinin istatistiksel olarak anlamli olup olmadiklari durumlarina
gore asagidaki Tablo 1 'de verilmisgtir.

Tablo -1 Nedensel iligkiler i¢in Duragan Serilerinin
Capraz Korelasyon Fonksiyonu Uzerindeki Kogullar
Baz1 k>0 igin rmp(k)#0 ise M, P’nin nedenidir.

Bazi1 k<0 i¢in rmp(k) 0 ise P, M’nin nedenidir.

k=0 igin ryy(0) #0 ise anlik nedensellik vardir, nedenselligin
yOnii belirsizdir.

Bazi k>0 ve baz1 k< 0 igin rmp(k) #0 M ile P arasinda karsilikli
iligki vardr,

k=0 i¢in rmp(0) = 0 ve baz1 k > 0 igin rmy(k)#0 ise M, P’nin
nedenidir, ancak anlik nedensellik yoktur.

Biitiin k<0 i¢in rmp(k) = 0 ise P, M’nin nedeni degildir.

Biitiin k<0 ig¢in r1ymp(k)=0 ise P, M’nin hicbir sekilde nedeni
olamaz.

Bazi k> 0 i¢in rmp(k)#0 ise, veya biitiin k < 0 i¢in ya da biitiin
- k<0 igin rmp(k)=0 ise M’den P’ye dogru tek yonlii bir nedensellik
vardir.

Biitiin k=0 i¢in rmp(k)=0 ise ve eger M ile P arasinda bir iliski
“varsa bu sadece anlik iligkidir.

Biitiin k#0 i¢in 1my(k)=0 ve 1mp(0)0 i ise M ile P arasinda anlik
iligki diginda higbir bigimde iligki olamaz.
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Biitiin k lar i¢in rmp(k)=0 ise M ile P bagimsizdir.

4. TfIRKiYE’DE. PARA ARZI iLE ENFLASYON
ARASINDAKINEDENSELLIGIN ARASTIRILMASI

Para arz1 ile enflasyon arasindaki nedensel iligkinin ampirik
olarak aragtinlacag bu boliimde ¢ziimleme y6ntemi olarak gapraz
korelasyon fonksiyonundan yararlanilmgtir.

4.1 Degiskenlerin Ve Verilerin Tamitilmas:

Aragtirmada para arz1 ve enflasyon degiskenlerini temsil etmek
lizere sirastyla M, para tanim ve tiiketici fiyat: endeksi kullamlmgtir.
Para arzim temsil etmek iizere M, para tammi diginda M, ve M; para
tammlan da kullamlabilir. Ancak burada M, hem genis hem de en likit
anlamda para tanimi oldugu i¢in para arzim temsil etmek iizere tercih
edilmigtir. Enflasyon degigskenini temsil etmek iizere de tiiketici
fiyatlar1 endeksi kullanilmigtir. Ciinkii tiiketici fiyatlarn endeksi
satinalma giiclindeki degismeyi géstermektedir.

M, para arz1 ve tiketici fiyati endeksi verileri T.C.Merkez
Bankasinin yayinladify Haziran 1995 ve Haziran 1999 ddnemlerine
iligkin aylik istatistik biiltenlerinden derlenmistir. Tiiketici fiyatlari
endeksi verilerinde 1987 yili temel devre alinmigtir. Bu veriler Ocak
1992-Haziran 1999 donemini kapsayan aylik zaman serilerini
olusturmaktadir. Bu calijmada M, para arzi serisi { M;} , tiiketici
fiyat1 endeksi zaman serisi ise { P;} seklinde tanimlanmigtir. Bu
serilerin boyu nedensel iligki ¢oziimlemesi i¢in yeterli uzunluktadir.
Coziimlemede minitab paket programindan yararlantimasgtir.

4.2 Coziimleme
Yukanida belirtildigi gibi, nedensellik ¢6ziimlemesi i¢in 6nce
orjinal {M;} ve {P;} serilerinin duragan olup olmadigim arastirmak,

eger duragan degilse duraganlastirmak, sonra duragan {m:} ve {p}
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serilerinin ¢apraz korelasyon fonksiyonundan elde edilecek bilgilerin
degerlendirilmesi gerekir.

Bilindigi gibi zaman serileri genelde duragan olmayan serilerdir.
Bu serilerin duraganligimin arastinlmasi igin serilerin kartezyen
grafikleri ve otokorelasyon fonksiyonlar1 incelenir.

4.2.1Para Arz Serisinde Duraganh@n Arastinlmas

{M} =Para serisinin kartezyen grafigi Ek Sekil 1°de verilmistir.
Sekil- 1 gdrsel olarak incelendiginde bu serinin egrisel artan trend
egilimi gosterdigi anlasilmaktadir. Bu durum {M,} serisinden
olusturulabilecek kismi serilerin ortalamalarmin ve varyanslarimin
sabit olmayacagim gosterir. Trend egiliminin varlig {M;} serisinin
ortalama duragan olmadigim, trendin egrisel egilim géstermesi de bu
seride varyans duragansiziiyin varhgim gosterir.

Duraganhgin  aragtirnlmasi amaciyla basvurulacak ikinci
yaklagim otokorelasyon testidir. Bu testte Hy=p,=0 Hipotezi sinamur.
Pk k=0,12,........ gecikmesi igin evren otokorelasyon katsayisim
gosterir. Para arz1 zaman serisi {M,} ile gosterildiginde k gecikmeleri
i¢in 6rneklem otokorelasyon fonksiyonu ;

rk — =l (7)

seklinde ifade edilir. Tamamen rassal (tam duragan) zaman
serilerinde biitiin k=0 i¢in otokorelasyon katsayilar ri(‘lar) istatistiksel
olarak anlamli degildir; Hesaplanan degerlerinin o anlamlilik

diizeyinde i¢in, £Z_, /~/n limitleri arasinda yer almasi beklenir.



Eger degerleri k>3 icin istatistiksel olarak anlamli degerler aliyorsa
ilgilenilen zaman serilerinin duragan olmadifi, gozlem degerleri
arasinda yliksek derecede i¢ iligki bulundugu anlamina gelir.
Hesaplanan otokorelasyon fonksiyonu k = 1,2 veya en fazla 3 i¢in
anlamli ve k>3 i¢in anlamsiz degerler aliyorsa, bu sonuglarin ait
oldugu seri kovaryans duragan seri kabul edilir. Burada ele alman para
arzi {M;} serisinin k=12,.....36 gecikme i¢in hesaplanan
otokorelasyon fonksiyonu degerleri Tablo 2°de verilmigtir. Gliven
‘araligi 0=0,01 i¢in +Z,,/\n=4258 /90 =027
hesaplanmigtir. Buna gére k= 1,2,....,15 icin hesaplanan
otokorelasyon katsayilar: belirlenen giiven limitleri diginda kalmakta
yani istatistiksel anlaml1 olmaktadir. Bu durum orjinal degerlerde

Tablo 2 :Para Arz1 Serisinin Otokorelasyon Fonksiyonu

k I (K) kK K K tw®
1 0,94 9 0,53 17 027
2 0,38 10 049 18 0,24
3 0,83 11 045 19 021
4 0,77 12 041 20 0,19
5 0,72 13 0,38 21 0,16
6 0,67 14 035 22 0,14
7 0,62 15 0,32 23 0,12
8 0,58 16 029 24 0,10

{M;}  serisinin  duragan  olmadigim  gostermektedir’.
Otokorelasyon katsayilarinin k biiyiidiikge gittikge sifira giden diizgiin
azalan bir egilim gostermis olmasi duraganlips bozan unsurun trend
oldugunu gostemektedir. {M;} serisinin gerek kartezyen grafiginden
gerekse otokorelasyon fonksiyonundan iretilen bilgiler 1s13inda bu

,3 Otokorelasyon katsayilarinin anlamliliginin arastirilmasi amaciyla frao-rk/Sn

istatistiinden de yararlanilabilir. Bu konuda ayrmtili bilgi igin bkz. B. 0’Connel
5.447-448
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serisinin varyans duragansizhgini  giderebilmek igin logoritmik
donlisim uygulamak; trendin = arindirilabilmesi i¢in ise birinci
dereceden (d=1 igin) farklarin alinmas: gerekir. Bu iglemler sonucunda
olusturulan DLPARA (DLPARA=Vlog {M;} serisinin kartezyen
grafigi ve otokorelasyon fonksiyonu sirasiyla Ek Sekil-2 ve Tablo-3
‘de verilmistir. $ekil-2 incelendiginde . serpilme noktalar1 zaman
eksenine paralel genel bir serpilme egilimi gostermektedir. Bu {M,}
serisinin  trend unsurunun etkisinden arndinlmg oldugunu
gostermektedir. Ancak ilk aylarda serpilme noktalarimin varyans: son
aylarla kargilagtinldifindan gorsel olarak ‘biraz farklilik gésterdigi
anlasilmaktadir Duraganligin saglanip saglanmadigi konusunda daha
saghkli karar verebilmek i¢in DLPARA serisinin otokorelasyon
fonksiyonu, Tablo-3 incelenmelidir. Tablo-3 incelendiginde biitiin k
gecikmeler igin hesaplanan otokorelasyon katsayilan o=0,01 anlam
diizeyinde istatistiksel olarak anlamh olmayan degerler almaktadir.
Cinkii DLPARA serisinin biitiin k gecikmeleri igin hesaplanan
otokorelasyon Kkatsayilann £2,58 //90 = 10,27 giliven limitleri

arasinda yer almaktadir. Bu durum, DLPARA serisinin duragan
oldugunu, bu serinin nedensellik ¢oziimlemesi i¢in kullamlabilir hale
geldigini gosterir.

Tablo-3 Logoritmik Birinci Dereceden Farki Alinan
Para Arz: Serisinin Otokorelasyon Fonksiyonu

kK 1K) kK  tm(kK) K tm®)
1 -0,08 9 0,08 17 0,03
2 0,10 10 -0,01 18 -0,07
3 -0,04 11 0,12 19 -0,01
4 0,12 12 -0,02 20 -0,01
5  -0,05 13 021 21 -0,08
6  -0,03 14 -0,09 2 -0,04
7 0,03 15  -0,13 23 0,05
8§  -0,15 16 -0,04 24 0,08
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4.2.2. Enflasyon Serisinde Duraganh@n Arastirnlmas:

Simdi de aym yaklasimi izleyerek enflasyon serisi igin
duraganh@ arastiralim. {P;}=ENFOR serisinin Ek Sekil-3’te verilen
kartezyen grafiginin 6zellikleri ile Tablo-4’de verilen otokorelasyon
katsayilarinin 6zellikleri de {M;} = Para arz1 serisinin kartezyen
grafiginin ozelligi birbirine benzemektedir.Yani enflasyon serisi de
ortalama ve varyans durafan olmayan :bir seridir. Bu nedenle
duraganlagtirma siirecinde aym iglemlerin uygulanmas: gerekir.

Tablo-4 Enflasyon Serisinin Otokorelasyon Fonksiyonu

kK & kK 1K k 1,k
1 0095 9 0,60 17 032
2 091 10 0,56 18 0728
3 086 11 0,53 19 025
4 081 12 049 20 022
5 0,77 13 046 21 0,16
6 073 14 042 2 0,19
7 0,68 15 0,38 23 0,17
8 064 16 035 24 0,14

Logoritmik déniisiim yapildifni ve birinci dereceden farklar
alindigi {m;}=DLENFOR serisinin kartezyen grafigi Ek Sekil-4 de
otokorelasyon fonksiyonu ise Tablo 5° de verilmigtir. Kartezyen grafik
incelendiginde 29-40 zaman doneminde diger ddnemlere gore,
varyansta farklihlk g6zlenmekte genelde varyansin sabit oldufu
goriilmektedir. Kartezyen grafikte DLENFOR serisinin serpilme
noktalar1 zaman eksenine paralel serpilme gosterdifi igin serinin
ortalama duragan bir seri olduguna karar verilebilir. Bu tespit Tablo 5
incelendiginde de goézlenmektedir. Clinkii a=0,01 anlam diizeyinde
DLENFOR serisinin biitin k gecikmeler igin hesaplanan
otokorelasyon katsayilar1 giiven limitleri arasinda kalmaktadir. Tablo
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5° deki otokorelasyon katsayilan istatistiksel olarak anlamsizdir. Bu
sonuca gore DLENFOR serisi duragan bir seridir.

Tablo -5 Logoritmik Farki Alman Enflasyon Serisinin
Otokorelasyon Fonksiyonu :

k 1p (k) k rp (k) k 1p (k)
1 0,15 9 0,01 17 -0,02
2 -0,05 10 0,01 18 0,11
3 -0,14 11 0,04 19 0,05
4 -0,11 12 0,25 20 -0,12
5 -0,01 13 0,02 21 -0,09
6 0,14 14 -0,16 22 -0,20
7 0,04 15 -0,15 23 0,03
8 -0,09 16 -0,15 24 0,16

4.2.3 Nedensel liskinin Capraz Korelasyon Fonksiyonu fle
Arastirtimasi

Nedensel iligkinin ¢apraz korelasyon fonksiyonu ile arastirilmas:
siirecinde 6nce durafan yada duraganlagtinlan zaman serileri
arasindaki pozitif ve negatif gecikmelerdeki c¢apraz korelasyon
katsayilar1 5 nolu esitlik yardimiyla hesaplanir. Sonra bu katsayilarin
istatistiksel olarak anlamh olup olmadiklan, bir baska deyisle
incelemeye alinan iki degiskenin birbirinden bagimsiz oldugu Hy
hipotezi yukarida agiklanan otokorelasyon testine benzer bigimde test
edilir. Ho hipotezi incelenen degiskenler para arzi ve enflasyon
oldugunda H, = p,,, (k) = 0 seklinde yazilir. Degiskenlerin birbirinden

bagimsiz olmast durumunda Orneklem ¢apraz  korelasyon

katsayilarinin rmp(k) larin dagilim ortalamasi 0 standart hatasi 1/ Jn
olan normal bir dagilimdir.
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Duraganlastinlmis {m;} = DLPARA ve {p;} = DLENFOR
serileri arasindaki pozitif ve negatif gecikmeler igin hesaplanan ¢apraz
korelasyon katsayilar1 Tablo-6 sunulmustur. Tablo’ 6 daki sonuglar
incelendiginde k= -3 i¢in hesaplanan g¢apraz korelasyon Katsayisi
rmp(—3)=0,425 iin disindaki biitiin ¢apraz korelasyon katsayilar1 +0,27
giiven limitleri i¢inde yer almaktadir. Yani %99 giivenle
rmp(—=3)=0,425 degeri istatistiksel olarak anlamli diger biitiin
gecikmelerdeki ¢apraz korelasyon katsayilar1 anlamsizdir. Bu sonuca
gore H, =p, (k)=0 hipotezi red edilir. Bu durumda Tablo-1"deki

k< 0 igin rmp(k)#0 sonucu gergeklesmis olur ki bu da enflasyondan
para arzina dogru bir iligki oldugunu gosterir. enflasyon ii¢ ay
gecikmeyle para arzim etkilemektedir.

Tablo 6 DLPARA ve DLENFOR Serilerine Iliskin Capraz
Korelasyon Fonksiyonu

k Tmp (-K) k Tmp (K)
-12 0,015 0 -0,162
-11  -0,035 1 -0,171
-10 0,022 2 -0,096

-9 0,084 3 0,024

-8 0,026 4 0,070
=7 -0,033 5 -0,028
-6 -0,022 6 0,051
-5  -0,012 7 -0165
. -4 0,027 8 0,212
-3 0,425 9 0,235
.2 0,181 10 -0,123
-1 0,191 11 -0,061

12 -0,261

554



5. SONUC

Tirkiye’de Ocak 1992-Haziran 1999 déneminde para arzi ile
enflasyon arasinda ti¢ ay gecikmeli ve yonii enflasyondan para arzina
dogru olan bir nedensel iliski bulunmaktadar.

Aragtirmamin  sonucu yapisalc:  yaklagimin' gegerli oldugunu
gostermektedir.  Genellikle gelismekte olan demokratik  iilke
ekonomilerinde karsilagtlan bu nedensel iliski yapisi ekonomiyi
yonetenlerin biitge agiklarim kargilamada mali politikalar1 kullanma
yerine sosyal ve siyasal nedenlerle para politikasimi tercih etmelerinin
bir sonucu olarak ortaya ¢ikar.

Burada ulagilan sonug farkli yontemler farkli anlam diizeyleri
farkli para tamimlari kullamlarak ve ekonominin farkli zaman
dilimlerini esas almak suretiyle yapilacak yeni aragtirmalarda tartigma
konusu yapilabilir.

Aragtirmada kabul edilen giiven diizeyi %95 alindiginda para
arzi ile enflasyon arasinda iki yo6nli iligki oldugu sonucu
¢ikanilmaktadir. Ciinkii ¢apraz korelasyon fonksiyonu hem negatif k= -
3 gecikmede hem de pozitif k= 8,9 ve k=12 gecikmelerde istatistiksel
olarak anlaml: degerlere sahiptir; Bu sonuc da Tiirkiye ekonomisinin
igleyisi goz oniine alindifinda anlamh gelmektedir. Ciinkii Kamu
harcamalan enflasyonla birlikte siirekli artrig™ oysa kamu
gelirlerindeki artig en az bu harcamalardaki artist kargilayacak ve
mevcut biitce agigini daraltacak diizeyde gergeklesmemistir. Enflasyon
para arzindaki artiglar zorunlu kilmigtir. Dolayisiyla ekonominin bu
yapidaki isleyisi para arzi ile enflasyon arasinda kargilikh bir iligkinin
yaraticist olmugtur. ‘
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