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Ozet

Uygulamalt iktisatta, modelin basarst icin iktisadi zaman serilerinin
duraganhk testi dnemli bir konu olmustur. Cinkii iktisat ve finans alomndaki
zaman serisi analizlerinin ¢ogu duraganlik hipotezine dayanmaktadr. Bu
galiymada  duraganlik temel hipotezi igin en yayein ftesi olan KPSS testi
sunulmugtur, IMKB ulusal-100 endelsinin rassal ytiriyils siiveci takip edip
etmedigini veya duragan olup olmadigim belirlemek igin hem KPSS hem de ADF
testi kullamimigtir, Uygulanan testlere gire Ulusal-100 endeksi duragan degildir.
Serinin ilk farkiun duragan oldugu I(1), diger bir deyigle birim kikii oldugu
anlagilmgtir.

Abstract

Testing stationary of economic time series has become an important issue for
achievement of the model in emprical economics. Because most of time series
“analysis in economics and finance are based on the stationarity hypothesis. In this
paper we present the most common test for the null hypothesis of stationary that
is KPSS test. Both the KPSS test and the ADF test are emploved to determine
whether ISE National-100 index follow a random walk process or it is stationary.
According to applied tests, the National —100 index is nonstationary. It is
understood that the first difference of the series is I (1), L.e.the series has a unit
root.
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1. Giris

Uygulamali ekonometrik galismalarda kullanitan klasik tahmin metodiari,
verilerin duragan, diger bir ifade ile ortalama ve varyanslarinin zamandan
bagimsiz oldugu varsayimina dayanmaktadir. Duraganhk ozelligi, ozellikle
1980 y1li sonrasi ¢aligmalarda yogun bir sekilde ele alinmakla birlikte, serilerin
duraganhk 6zellifine ve duragan olmayan serilerin kullanmildig: modellerin
anlamsiz olduguna ilk kez Yule (1926) deginmistir (Kutlar, 2002: 3).

Makro ekonomik verilerin gogunun gergek ve nominal degerleri zaman
icinde arttigindan, serilerin ortalama ve varyanslar sabit kalmamaktadir. Zaman
serisi analizindeki hizli gelisme ile birlikte, verilerin duragan olmamasi ve
sonuglar iizerine ¢aligmalar yogunlasmustir. Dickey - Fuller’in (1979,1981)
parametrik birim kok testleri DF ve ADF ile Phillips - Perron’un (1988)
nonparemetrik birim kok testi PP duraganhgin tespitinde yaygm sekilde
kullaniimaktadir. Bu testler aracilift ile zaman serisinin duragan olup olmadigy,
eger diizey deeri ile duragan degilse, kag kez fark alindiginda duraganlastifi
tespit edilebilmekiedir. Birim kok iizerine yapilan ¢ahigmalar aym zamanda,
duragan olmayan degiskenlerin yer aldigi regresyon modellerinde, degiskenler
esbiitinlesik ~ (cointegrated) olmadiklart  stirece  kalintilarin  duragan
olmayacagmi gbstermigstir. Boylece klasik tahmin ydntemleri (6rnegin en kiigik
kareler) hatali sonuglar verecek ve sahte regresyona (spurious regression) neden
olacaktir. Sahte regresyon modelinden hesaplanan istatistikler gergegi
vansitmadidindan, geleneksel hipotez testleri de egilimli olacaktir. Engel ve
Granger (1987) degiskenler arasinda es biitinlesme analizinden Once,
degiskenlerin duraganhk derecesinin saptanmasi gerektigini ileri siirmiigler ve
birim kékiin tespitinde, uygulamalarda da yaygmn kullanimi olan, ADF testini
kullanmuglard:r.

Zaman serilerinin stokastik ozelliklerini, birim kok testleri yamisira
duraganlik testleriyle de test etmek miimkiindiir. Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt ve Shin(1992)’in duraanhifin tespiti amaciyla gelistirdikleri test,
literatiire KPSS olarak gegmigtir.

: Bu calismadaki amag, ekonometrik analiz ydntemlerinin kullanildig;
iktisat alaninda yapilan galigmalar igin duraganhigin tespitinde kullaniimak
{izere, KPSS testini tanitmak ve bir uygulama araciligryla KPSS ile ADF birim
kék test sonuglarini kargtlagtirmaktir. Uygulama igin Istanbul Menkul Kiymetler
Borsast Ulusal-100 endeksi kullanilmistir.
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2. Duraganhik Kavram:

Zaman serisinin ortalamasi ve varyansi zamandan bagimsiz ise, seri
duragan bir zaman serisidir. Zaman serisi (stokastik sire¢) y,, t=1,2,...... ve
t=0,-1,-2,.....i¢in tanimlanmugtir, Asagidaki sartlar gergeklesirse, y, zayif
duragan (covariance stationary) olarak nitelendirilir.

E(y,)=0 2.1
Elly, - p)]= var(y,) =o* 2.2)
El(y, - )y, —w)]=cov(y,,y, ) =y@), T=12,... (2.3)

Esitlik (2.1) ve (2.2) stokastik siirecin ortalama ve varyansinin sabit
oldugunu gostermektedir. Esitlik (2.3) gore ise serinin herhengi iki degeri
arasindaki kovaryans belli bir zaman noktasina (¢) degil, sadece iki deger (7 )
arasindaki zaman aralifma baglidir (Holden&Perman,1994: 49). Buna gére ii¢
unsur -ortalama, varyans, kovaryans- stokastik siirecin zamanin fonksiyonu olup
olmadigint gosterir. Regresyon modelinin tahminindeki amag anlamli 5ngériide
bulunmak ise, bu ancak stokastik siirecin zaman boyunca sabit (duragan) olmasi
ile mitmkiindiir.

3. KPSS Duraganhik Testi.

ADF testi temel hipotezinde, serinin duragan oldugu alternatif hipotezine
karg1, birim kokii oldugu ileri stiriiimektedir. Ancak son yillarda Dejong (ve
dig., 1992)’un da iginde oldugu bazi yazariar tarafindan, temel ve alternatif
hipotez arasindaki ayrimda Dickey-Fuller birim kok testlerinin giiciiniin zayif
oldugunu gosteren deliller sunulmustur, Bu ¢aligmalarda zaman serisi
verilerinin duraganlifinin tespiti igin, birim kok alternatif hipotezine karsi
duraganlik temel hipotezi bigimindeki testlerin daha uygun oldugu ileri
stirtitmektedir (Sukar&Hassan, 2001: 114).

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992,159-179) serinin duragan
olmadig;: alternatif hipotezine karsin, duragan oldugu temel hipotezinin testi igin
Lagrange Multiplier {LM) istatistifini tnermiglerdir. Kwiatkowski (ve dig.)’e

- gire birim kk ve duraganlik testleri birbirlerinin tamamlayicisidirlar. Literatiire

KPSS olarak gegen duraganlik testi, agafidaki gibi lineer bir regresyon
modelinden hareket eder.
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y, =1 +Pt+eg, t=1,...T 3.1

Modeldeki otonom paremetre #, rassal yiiriiyiis siireci 8zelligindedir.

r,=1 tu, (3.2)

¢

(3.1) no’lu denklemdeki {yr }i gozlemlenmis seri, [t deterministik
=1
trend, {Ez } duragan hata terimini gstermektedir. y, trend duragan ({(0)) ise,
=1

modelin testi i¢in rassal yiirilyiis denklemi 6nem arzetmektedir. Denkiemdeki u,
degiskeni, sifir ortalama [Eu, ) = 0] ve sabit varyans [E(Lq2 )= O'fl ile normal
dagilima l_u, ~ND (0,0'3 )J sahiptir. € ,ve u arasinda korrelasyon yoktur.
Temel hipoteze gore stokastik siireg (y,), sabit etrafinda ( B =0) duragan veya
trend duragandir ( 8 # 0).

y/nin diizey duragan durum igin sabit ( ), trend duragan durum igin ise
trend ( £) ve sabit ( r) iizerine regresyonundan en kiigiik kareler kalintilar ¢, ile
gosterilirse, kalintilarm kismi toplamlan

i
S, =Y (3.3)
hesaplanur. £, "nin uzun dénem varyansi ise agagidaki gibidir.
2 4 -1 2
" =limT E(S;) (3.4)
T—)f-o
Lagrange Multiplier testi:

T 2
Se
2
= T

LM= (3.5
olup, KPSS test istatistifinde kullanian s2 (0, g€, uzun dénem varyansinin
Newey-West (1987: 704) tahmincisidir. s2(l), o*’nin kalmtdar igin

diizenlenmis sekli olup, ayn1 zamanda o *nin tutarli tahminidir. KPSS testinde
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s (l) nin pozitif olmasim garantileyen, Barlett Kernel tahmin y&ntemi
kullanilmaktadir.

OEY Ee + 21 ‘Ew(s l)Ze, e, (3.6)

s=1 1=5+1

Yukandaki denklemde w(s,!) zorunlu olmayan agirlik fonksiyonu olup,
[1-s /( [+1)] ’a esittir. [ ise gecikme paremetresidir (lag truncation parameter) ve
T—oo iken, {—->oo olacaktir. I'nin degeri x= 4,12 igin int[x(T/100)""] ile
hesaplanabilmektedir ~ (Schwert,1989:147).  Testin  degeri  gecikme
paremetresinin  degerine baghidir. Kwiatkowski (ve dig.), I'nin en fazla 8
kullaniimasint énermiglerdir. Farkli ¢alismalarda her iki sekilde kullanimia
rastlamak mitmkiindiir. Castro, Fanals ve Caralt (2002:253-254), KPS8S'nin
uygulamasinda  int[x(7/100)"*]  denkleminden hesapladikiart  gecikme
paremetrelerini kullanirlarken, Bahmani-Oskooee (1998: 342) uygulamasinda I’
yi 0,1,... 8 olarak almigtir,

Gecikme paremetresinin dogru tespit edilmesi, otokorelasyon agisindan
da Onemlidir. Kalintilar bagimsiz ve aym dagilima sahip iseler, I’'nin sifir
alinmasi uygun olacaktir (Rothman,1997:773). (3.6) no’lu denklemden de
goriildiigii tizere, I=0 ise denklemin sag tarafinin ikinci terimi sifir olacak ve
ortadan kaikacaktir.

Boylece KPSS test istatistigi:

TZT S
L 3.6
;sz(l) G0

seklinde gosterilir.7 normal dagilim gdstermez. Kwiatkowski (ve dig.)
tarafindan yapilan Monte Carlo simulasyonlari ile 7} ’nin kritik degerleri
hesaplanmistir. KPSS testinde Hp ve H; hipotezleri asagidaki kurulmaktadir.

Hy: O‘f :0

H:062)0
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Duraganligin tespiti igin o =0 temel hipotezinde; & f nin pozitif
oldugu diger bir ifade ile y/ nin birim koke sahip oldugu alternatif hipotezine
karsilik , otonom parametrenin sabit bir unsur oldugu ileri siiriitmektedir.

LM testi kullanilarak hesaplanan 7} degieri kritik degerden biyiik ise, y,
serisinin duragan oldugu iddia edilen temel hipotez reddedilir. Bagka bir ifade
ile v, igin uygulanan ADF testi sonucunda birim koke sahip oldugu temel
hipotezi reddedilemez ve KPSS testi ile duragan oldugu temel hipotezi
reddedilirse, y, zaman serisinin duragan olmadi3ina karar verilir. Aksi taktirde}

degeri, kritik degerden kiigiik ise temel hipotez kabul edilir ve stokastik sitirecin
duragan oldugu sonucuna varilir.

4. Uygulama ve sonuclar

Bu calismada gizlem sayisi fazla olan bir serinin kullanimina &zen
gdsterilmigtir, Bu yoniiyle finansal zaman serileri iyi bir Ornek teskil
etmektedirler. Finansal zaman serilerinin cogunun giinliik olusu ve ¢ok siklikla
degismeleri (doviz kuru, hisse senedi fiyatlari), bu serilerin genel
karakterlerindendir. Bu nedenle c¢alismamuzda KPSS duraganlik testinin
uygulamast igin Tstanbul Menkul Kiymetler Borsasi Ulusal —100 endeksi giinlitk
kapanig degeri kullanilmistir. Veri donemi 02.01. 1997 ile 31.12.2003 tarihleri
arasidir ve 1728 giinlitk gézlemden olugmaktadir.
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KPSS ve ADF testinde, IMKB Ulusal-100 endeksinin logaritmik
degerleri kullanilmistir, [lgili donem igin endeksin genel seyrini gosteren
yukaridaki sekil, gorsel olarak serinin duragan olmadigm: gostermektedir.
KPSS testi igin tncelikle gecikme paremetresi () hesaplanmigtir. 8 ve 24 olarak
tespit edilen gecikme paremetrelerinden, ilki ayn1 zamanda Kwiatkowski (ve
dig.y'nin gecikme paremetresi icin dnerdigi en fazla olabilecek degere esittir.

Tablo 1. IMKB Ulusal-100 Endeksi i¢in Duragankik Test Sonuglari.

Panel A: Diizey

LM-ist. % 5 Kritik Deger
KPSS {c) 14.06449 (8) 0.463
KPSS (c) 5.154682 (24) 0.463
KPSS (.t} 2.881966 (8) 0.146
KPSS (c,t) 1.063588 (24) 0.146
Panel B: Birinci Fark

LM-ist. % 5 Kritik Deger
KPSS (¢) 0.075197 (8) 0.463
KPSS () 0.171899 (24) 0.463
KPSS {c,t) 0.202849 (8) 0.146
KPSS (c,b) 0.064145 (24) 0.146

*Net:  Kritik Degerler Kwiatkowski (ve diferleri)’den sagilarmgtic (Tabte 1, p 166)
Parantez igindeki degerler gecikme (f) paremetreleridir,
(c) ve (c,1} tahimin regresyoniarimin sirasiyla sabit, sabit ve lineer trend igerdifini gosterir.

Tablo I Panel A’daki sonuglardan K PSS test sonuglarinin hepsi igin %5
anlamllik diizeyine gore I(0) sifir hipotezi kabul edilemez. IMKB Ulusal-100
endeksi duragan degildir. Sonucu birim kok test sonuclariyla karsilagtirmak igin,
serive paremetrik bir test olan ADF testi uygulanmistir. Tablo 2 Panel A’ da
goriildigii Uzere test sonuglarr kritik degerden kiigiiktiir, Dolayisiyla birim kék
vardir ve IMKB Ulusal-100 endeksinin duragan olmadip1 sonucu bir kez daha
tespit edilmistir.
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Tablo 2. IMKB Ulusal-100 Endeksi Igin Birim Kok Test Sonuglar

Panel A: Duzey

t-ist. % 5 Kritik Deger
ADF (c) -2.184303 (0) -2.863009
ADF (c,t) -2.286165 (0) -3.412413
Panel B: Birinci Fark

t-ist. % 5 Kritik Deger
ADE (¢ 41.03842 (0) -2.863010
ADF (c,t} 41.05193 (0) -3.412415

#Not: Parantez. igindeki degerler gecikme wzunfuldandir. Maksisum gecii(me uzunfufu 24 alinmigty.
Gecikme uzunlufunun segiminde Schwarz kitert kullanlistir,
{c} ve (c,t} tahmin regresyonlannm sirasiyla sabit, sabit ve lineer trend igerdigini gosterir,

Diizey degerleri duraan olmayan serilerin farklar1 duragan olabilir,
Serinin birinci farkr almarak ayni isleme devam edilmistir. Tablo 1 ve Tablo
2’nin alt kisimlan sirasiyla, Ulusal-100 endeksinin birinci farkina wygulanan
KPSS ve ADF test sonuglarim vermektedir. KPSS test sonuglarina gore %5
anlamlilik seviyesine gore 1(0) temel hipotezi reddedilemez, IMKB Ulusal-100
endeksinin ilk farki duragan seri zelligine sahiptir. ADF testi sonuglarina gére
de aym1 anlamlilik diizeyinde birim kk oldugu temel hipotezi kabul edilemez.
Bu sonugta gostermektedir ki; IMKB Ulusal-100 endcksi ilk farki ile duragan
bir seridir.

5. Sonug

Bu gahigmada duraganhik éifir hipotezi icin, en yaygin testlerden olan
KPSS testi tanitilmis ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsast Ulusal-100 endeksi
igin uygulama yapilmistir. KPSS testi sonucuna gore Ulusal-100 endeksi
duragan degildir, ancak ilk farki alindiginda duragan hale gelmektedir. Sonug,
zaman serileri analizinde en c¢ok kullanillan ADF birim kok testi ile
karsilastirmak amactyla, ayni seriye ADF birim kok testi uygulanmistir. ADF
birim k&k testinin de sonuvecu endeksin birinci dereceden farkinin duragan
oldugu yoniindedir. Boylece duraganhigm ve birim kok tespitinde en ¢ok
kullantlan testler sirastyla KPSS ve ADF aynt sonucu vermigtir.
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