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Tirkiye’de Ekonomik Giliven Biiyliimeyi Etkiliyor mu? RALS Birim Kok
ve Eshiitiinlesme Yaklagimi

Does Economic Confidence Affect Growth in Turkey? RALS Unit Root and Cointegration
Approach

Mehmet Aydin' ©, Yunus Emre Turan?

Oz

Bu galismanin amaci, Turkiye i¢in 2007M1-2019M3 donemleri arasinda hatalarin normal dagilmadigi durumda gliven
faktoriniin ekonomik biylime tzerindeki etkisinin incelenmesidir. Bu kapsamda ekonomik giiven ve biiylime arasindaki
iliski hatalarin normal dagilmadigi durumda daha gugli sonuglar veren RALS prosedirl ile arastirilmistir. Serilerin
duraganliginin incelenmesi asamasinda ADF ve RALS-ADF birim kok testlerinden ve uzun dénemli iliskinin incelenmesi
asamasinda EG ve RALS-EG esbutiinlesme testlerinden yararlaniimistir. Birim kok testi sonuglari her iki serinin de birinci
farklarinda duragan oldugunu goésterirken esbitiinlesme analizi sonuglari; EG testine gore degiskenler arasinda uzun
donemli biriliski olmadigini, RALS-EG testine gore degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugunu gostermektedir.
Uzun dénemde elde edilen iligkinin blyukligi DOLS ve FMOLS yontemleri ile arastiriimis ve ekonomik giivenin biylime
Gzerinde yaklasik %0,4’lik bir arttirici etki yarathigi sonucu elde edilmistir. Buna sonuca gore Tiirkiye i¢in ekonomik giiveni
arttirmaya yonelik uygulanacak politikalarin ekonomik biiyime Gzerinde pozitif etkileri olacaktr.
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Abstract

The purpose of this study is to examine the impact on economic growth of the confidence (or sentiment) factor in
cases where there is a non-normally distributed error between the 2007M1-2019M3 periods for Turkey. In this context,
the relationship between economic confidence and growth was investigated using the RALS procedure, which provided
stronger results when errors were not normally distributed. ADF and RALS-ADF unit root tests were used to investigate
the stationary of the series and EG and RALS-EG cointegration tests were used to investigate the long-term relationship
of the series. The results of the unit root test showed that both series were stationary in the first differences; It shows
that there is no long-term relationship between the variables according to the EG test and that there is a long-term
relationship between the variables according to the RALS-EG test. The size of relationship obtained in the long run was
investigated using the DOLS and FMOLS methods and it was concluded that economic confidence has a growth effect of
approximately 0.4% on growth. According to this result, the policies to be implemented to increase economic confidence
for Turkey will have a positive impact on economic growth.
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Extended Summary

The future expectations of economic agents in decision-making have an impact
on the journey of the national economy. When the policies implemented in order to
eliminate the crises that deeply shake the economic order are examined, it is seen that
the focus is on turning expectations into a positive. Inflation targeting in particular
is the monetary policy regime which became widespread across the world from the
90’s, and as it is based on the management of expectations, the digitization of the
expectations of economic units has become increasingly important.

Estimates of the future numerical values of expectations for any economy, ie
economic variables, are guidelines for policy makers and those interested in this
economy. When consumer and real sector expectations are negative, demand for
products and services decreases, investment and employment levels decrease and
unemployment increases. This situation deepens the economic activity and exacerbates
the crisis. In the case of positive expectations, the recovery in the economy; therefore,
production increases occur (Unay, 2001, p. 188).

Future expectations of consumers and real sector are measured by confidence
indices in Turkey. These indices, which are regularly disclosed to the public, are
compiled from surveys to determine the opinions and expectations of consumers and
producers about current and future economic developments. Confidence indices help
measure changes in future economic activity. Confidence indices are generally used
by central banks, financial institutions, policy makers and commercial enterprises
(Sergeant, 201, p. 3).

The Economic Confidence Index is weighted combinations of the sub-indices of
the consumer confidence index and the seasonally adjusted real sector (manufacturing
industry), services, retail trade and construction sectors confidence index. It represents
100 threshold values in the economic confidence index. If the index is greater than
100, this indicates optimism about the general economic situation; less than 100,
indicates optimism about the general economic situation. (TUIK).

In the literature, there are multiple studies examining the relationship between
confidence indices and economic growth. It is seen that the majority of these
studies were conducted with the consumer confidence index. According to the best
knowledge of the authors, there is no study that takes into account the case where
errors terms are not normally distributed between economic confidence and growth.
This study aims to eliminate this deficiency in the literature by considering the fact
that errors are not normally distributed. In addition, there are few studies examining
the relationship between the Economic Confidence Index and economic growth. The
study is expected to contribute to the current literature in terms of the method used.
The studies for Turkey is as follows; Mourougane and Roma (2003), Zanin (2010),
Aarle and Kappler (2012) ve Demirgil (2019).
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The purpose of this study is to examine the impact on the economic growth of
the confidence (or sentiment) factor in cases where is non-normally distributed the
error between 2007M1-2019M3 periods for Turkey. In this context, the relationship
between economic confidence and growth was investigated by the RALS procedure,
which provided stronger results when errors were not normally distributed. ADF and
RALS-ADF unit root tests were used to investigate the stationary of the series and EG
and RALS-EG cointegration tests were used to investigate the long-term relationship
of the series. The results of the unit root test showed that both series were stationary
in the first differences; It shows that there is no long-term relationship between the
variables according to the EG test and that there is a long-term relationship between
the variables according to the RALS-EG test. The size of relationship obtained in
the long run was investigated by DOLS and FMOLS methods and it was concluded
that economic confidence has a growth effect on growth. According to this result, the
policies to be implemented to increase economic confidence for Turkey will have a
positive impact on economic growth.
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Tiirkiye’de Ekonomik Giiven Biiyiimeyi Etkiliyor mu? RALS Birim Kok ve
Esbiitiinlesme Yaklasimi

Iktisadi ajanlarmn karar verme asamasindaki gelecege doniik beklentileri iilke
ekonomisinin seyri iizerinde etkili olmaktadir. Ekonomik diizeni derinden sarsan
krizleri bertaraf etmek amaciyla uygulanan politikalar incelendiginde, beklentileri
pozitife dondiirmeye odaklanildig1 goriilmektedir. Ozellikle 90’1 yillardan
itibaren Diinya’da yayginlasan enflasyon hedeflemesi para politikast rejimi,
beklentilerin yonetilmesi esasina dayandigindan ekonomik birimlerin beklentilerinin
sayisallastirilmasi giderek dnem kazanmistir. Ekonomik birimlerin davraniglar1 gelir
diizeyi, faiz ve enflasyon gibi reel etkenlerin haricinde, bu birimlerin gelecekle ilgili
beklentilerinden etkilenmektedir (Ozsagir, 2007, s. 55). Herhangi bir ekonomi icin
beklentilerin, yani ekonomik degiskenlerin gelecekteki alacagi sayisal degerlere iligkin
tahminler, politika yapicist ve bu ekonomiyle ilgilenenler i¢in kilavuz niteligindedir.
Tiiketici ve reel kesim beklentilerinin olumsuz oldugu durumda iiriin ve hizmetlere
olan talep azalmakta, yatirim ve istihdam diizeyi diismekte ve issizlik artmaktadir.
Bu durum, ekonomik aktiviteyi derinden etkileyerek bunalimi siddetlendirmektedir.
Beklentilerin olumlu oldugu durumda ise ekonomide canlanma; dolayisiyla iiretim
artis1 gerceklesmektedir (Unay, 2001, s. 188).

Yillara gore iretim miktarindaki reel artis ekonomik biiylime olarak
adlandirilmaktadir. Ekonomik bilylime ile artan iiretim sonucu insanoglunun nihai
faaliyeti olan tiiketim artmakta ve toplumun refah seviyesi yiikselmektedir (Egilmez,
2018, s.194). Bu sebeple, tiiketici ve reel kesimin davranislarinin ve beklentilerinin
ne yonde seyir izleyeceginin bilinmesi; ekonomide yasanan gelismelerin dogru
bir sekilde izlenilmesi ve analiz edilmesi agisindan faydali olmaktadir. Tiiketici
ve reel kesimin gelecekteki beklentileri Tiirkiye’de giiven endeksleri araciligiyla
Ol¢iilmektedir. Diizenli olarak kamuoyuna agiklanan bu endeksler, tiiketicilerin ve
iireticilerin mevcut ve gelecekteki ekonomik gelismeler hakkindaki diisiince ve
beklentilerinin tespitine yonelik anketlerden derlenmektedir. Giiven endeksleri,
gelecekteki ekonomik aktivitedeki degisimi 6l¢meye yardimei olmaktadir. Boylelikle,
6zel sektor ve kamu sektorii kuruluslarina faaliyet gosterdikleri alanlardaki hedeflerine
ulagsmak i¢in uygun stratejileri sekillendirme konusunda yol gostermektedir. Giiven
endeksleri genellikle merkez bankalari, finans kuruluslar, politika yapicilari ve ticari
isletmeler tarafindan kullanilmaktadir (Sergeant, 201, s. 3).
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Sekil 1. Yillara gore tiiketim harcamalarinin gayri safi yurtici hasila i¢indeki pay1

Gliven endekslerinin tiiketicilerin  egilimlerini 6lgmesi; esasinda tiiketim
harcamalarinin ~ Gayri Safi Yurtici Hasilanin(GSYIH) en onemli bileseni
olmasindan kaynaklanmaktadir. Tiirkiye’de 1998-2018 donemi i¢in GSYIH verileri
incelendiginde tiiketim harcamalarinin yaklasik %60°1n1 olusturdugu goriilmektedir.
Ekonomik biiylime ve faaliyet diizeyi i¢in ne denli 5nemli oldugu goriilen tiiketicilerin
egilimleri, politika yapicilar1 ve isletmeler tarafindan takip edilmektedir. Politika
yapicilar1 uyguladiklar1 ekonomik programlarin hane halkinin {izerindeki etkilerini
gozlemleyebilmekte; isletmeler de mal ve hizmetlerine olan talebi tahmin ederek
planlamalarimi gerceklestirmektedirler. Giiven endekslerinde {iretici davraniglarinin,
beklenti ve egilimlerinin dl¢iilmesi ¢iktilart agisindan daha kolay anlasilabilmektedir.
Ureticilerin yatirim kararlari, faiz oran1 ve sermayenin marjinal etkinligine bagh
olmakla birlikte gelecege doniik beklentiler ve moral gibi psikolojik etmenlerle
iligkilidir (Bocutoglu, 2004, s. 115). Yatirnm kararlar1 sonucunda artan {iretim ve
istihdam ile birlikte ekonomik biiylimenin gergeklestigi diisiiniildiigiinde tireticilerin
egilimlerinin tahmin edilmesinin 6nemi agik¢a goriilmektedir.
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Sekil 2. Turkiye ekonomik giiven endeksi (2007-2019)
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Tirkiye Ekonomik Giiven Endeksi verilerinin yer aldig1 Sekil 2.’de 2008 kiiresel
ekonomik krizi 6ncesinde ekonomiye giivenin azaldig1 agikca goriilmektedir. Sekil
2.’den anlasilacagi iizere tiiketici ve iireticilerin ekonomiye giivenlerinin azaldig1
dénemin ardindan ekonomik kriz ger¢eklesmistir ya da tiiketici ve lireticiler ekonomik
krizi 6nceden dogru tahmin etmislerdir.

Ekonomik giiven endeksi, iireticilerin ve tiiketicilerin genel ekonomik duruma
dair beklentilerini ve egilimlerini yansitan bir birlesik endekstir.Endeks, tiiketici
giiven endeksi ve mevsim etkilerinden arindirilmis reel kesim (imalat sanayi),
hizmet, perakende ticaret ve insaat sektorleri gliven endekslerinin alt endekslerinin
agirliklandirilmis birlesimlerinden olugmaktadir.

Alt endekslere dagitilarak kullanilan bes sektoriin agirliklart agagidaki gibidir;
° Tiiketici :%20

° Reel kesim (imalat sanayi) :%40

o Hizmet :%30

o Perakende ticaret :%5

e  Insaat :%5

Ekonomik giiven endeksinde 100 esik degeri ifade etmekte ve giiven endeksinin
100’den biiyiikk olmasi genel ekonomik duruma dair iyimserligi, 100°den kiigiik
olmasi ise genel ekonomik duruma dair karamsarlig1 belirtmektedir (TUIK).

Bu ¢aligmanin amaci, Tiirkiye i¢cin 2007M1-2019M3 dénemleri arasinda hatalarin
normal dagilmadigi durumda giiven faktoriiniin ekonomik biiyliime tizerindeki
etkisinin incelenmesidir. Bu kapsamda ekonomik giiven ve biiylime arasindaki iligki
hatalarin normal dagilmadig1 durumda daha gii¢lii sonuglar veren RALS prosediirii ile
arastirllmistir. Yazarlarin en iyi bilgisine gore ekonomik giiven ve biiyliime arasinda
hatalarm normal dagilmamasi durumunu dikkate alan bir ¢calisma bulunmamaktadir.
Bu ¢aligma ile hatalarin normal dagilmamasi durumu dikkate alinarak literatiirdeki
bu eksikligin giderilmesi amaglanmaktadir.

Calisma bes ana boliimden olusmaktadir. Calismanin ilerleyen bdliimlerinde
asagidaki sira takip edilmektedir; Ikinci boliimde ekonomik giiven ve biiyiime
lizerine yapilan ulusal ve uluslararasi ¢caligmalara iliskin literatiir taramasina, iiglincii
boliimde calismada ele alinan RALS prosediiriine iliskin ekonomik metodolojiye,
dordiincili boliimde ampirik analizden elde edilen sonuglara ve besinci boliimde ise
sonug ve politika Onerilerine yer verilmistir.
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Literatiir Arastirmasi

Literatiirde giiven endeksleri ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen
birden ¢ok ¢alisma bulunmaktadir. Bu ¢calismalarin kahir ekseriyetinin tiiketici gliven
endeksi ile yapilan galigmalar oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte, Tiirkiye’de
TUIK tarafindan 2015 yilindan itibaren yaymlanmaya baslayan Ekonomik Giiven
Endeksi ile ekonomik biiyiime iliskisini inceleyen ¢aligmalarin sayica azlig1 dikkat
¢ekmektedir.

Uluslararas: literatiirde giiven endeksleri ve ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi inceleyen c¢aligmalardan elde edilen sonuglar genel olarak giiven faktoriiniin
ekonomik biiyiime iizerindeki anlamli ve olumlu etkisinin bulundugu yoniindedir. Bu
caligmalardan bazilar1 asagida derlenerek sunulmustur.

Mourougane ve Roma (2003), alti Avrupa Birligi Ulkesi (Almanya, Belgika,
Fransa, Hollanda, italya, Ispanya) igin giiven endeksleri ile ekonomik biiyiime
iligkisini basit regresyon analizi ile incelemistirler. Caligmadan elde edilen bulgulara
gore, giiven endeksleri ile ekonomik biiylime arasinda anlamli ve pozitif bir iliski
oldugu tespit edilmistir.

Utaka (2003), calismasinda 1982- 2000 yillari arasinda Japonya’da tiiketici
giiveni ile GSYIH arasindaki iliskiyi VAR analizi ve Granger nedenseelik testi ile
incelemistir. Calismadan elde edilen bulgulara gore tiiketici giivenin GSYIH’nin
Granger nedeni oldugunu tespit edilmistir.

Golinelli ve Parigi (2004), ¢alismalarinda tiiketici gliveni ile ekonomik biiylime
arasindaki iliskiyi G7 iilkeleri ve Avusturalya’da 1970- 2002 doénemi i¢in aylik veri
seti kullanilarak VAR modeli ile analiz etmislerdir. Calismadan elde edilen bulgulara
gore tiiketici giiven endeksi, GSYIH deki oynakhig1 agiklamakta yani, tiiketici
giivenindeki degisimin ekonomik sonug iizerinde etkisi olmaktadir.

Zanin (2010), ¢alismasinda 1985- 2018 donemine ait aylik verilerle alti Avrupa
Birligi Ulkesi (Avusturya, Danimarka, Estonya, Finlandiya Fransa, Italya) igin
ekonomik giiven ile ekonomik bilylime arasindaki iliskiyi basit regresyon modeli ile
analiz etmigtir. Caligmanin sonuglar1 ekonomik giiven endeksi ile ekonomik biiyiime
arasinda anlaml fakat zayif bir iliski oldugunu gostermektedir.

Aarle ve Kappler (2012), ¢alismalarinda ekonomik giiven endeksi ile ekonomik
bliylime arasindaki iligkiyi 1990-2011 dénemi verileri kullanarak Euro Bolgesi
Ulkeleri ve Amerika i¢in VAR modelini kullanilarak arastirmislardir. VAR modelinden
elde edilen sonuglara gore pozitif giiven soku Euro Bolgesi Ulkeleri ve Amerika’da
ekonomik biiylime anlaml1 ve pozitif katkida bulunmaktadir.

Konuyla ilgili ulusal literatiir incelendiginde yapilan calismalarda genellikle
tiikketici gliven endeksinin yer aldig1 goriilmektedir. Diger gliven endekslerine nazaran
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daha kapsayici oldugu diistiniilen ekonomik giiven endeksinin, Tiirkiye’de 2015’den
itibaren yaymlanmaya baglamasinin bu duruma neden oldugu diisiilmektedir. Bu
caligmalar su sekildedir:

Ozsagir (2007), 1988- 2005 donemi icin yillik veri seti kullanarak Tiirkiye’de reel
kesim gliven endeksi ile ekonomik biiyltime arasindaki iliskiyi korelasyon analiziyle
incelemistir. Caligmanin sonuglari, ekonomik giiven ile ekonomik biiylime arasinda
yliksek korelasyon oldugunu gostermektedir.

Arisoy (2012), Tiirkiye’de tiiketici ve reel kesim gliven endeksi ile makro ekonomik
degiskenler arasindaki iliskiyi incelemek amaciyla 2005- 2012 yillar1 arasinda aylik
veri seti kullanarak Granger nedensellik testi ve VAR modelinden yararlanmistir.
Caligmanin sonuglarina gore reel kesim endeksinden sanayi iiretim endeksine dogru
tek yonlii bir Granger nedensellik tespit edilmistir. Bununla birlikte, sanayi {iretim
endeksinin diger degiskenlerden kaynaklanan soklara belirgin bir tepki vermedigi
sonucuna ulagilmistir.

Girgiir ve Kiling (2015), calismalarinda Tirkiye’deki tiiketici gliven endeksi ile
baslica finansal ve makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiyi 2004-2015 dénemi
kapsaminda aylik veri seti kullanarak ARDL modeli yardimiyla incelemistirler. Analiz
sonucunda tiiketici gliveninin kisa ve uzun vadede doviz kuru, tiiketici kredileri faizi,
igsizlik orani ve tiiketici fiyatlarindan etkilendigi ve kisa vadede 6zellikle doviz kuru
ve tiiketici fiyatlarinin etkisinin daha gii¢lii oldugu tespit edilmistir.

Demirgil (2019), Tiirkiye’de ekonomik giiven endeksi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi 2010-2018 donemine ait aylik veri seti kullanarak Sinir testi
yardimiyla incelemistir. Calismanin sonuglari, giiven endeksinde meydana gelen
%1’lik artigin ekonomik biiylimeyi %0.56’1ik oranda artirdigini géstermektedir.

Ekonometrik Metodoloji

RALS Prosediirii

Normal dagilmayan seriler, finansal ve iktisadi degiskenlere ait verilerle ¢alisildiginda
siklikla karsilagilabilen bir durumdur. Normal dagilmama durumu, dogrusal olmayan
sekilde modellenen serilerin kalin kuyruklu olmasi ya da degiskenlere ait verilerin
asimetriden dolay1 ¢arpik olmast gibi nedenlerle ortaya ¢ikabilmektedir. Im ve Schmidt
(2008) hatalarin normal dagilmamasi durumunda, hatalarin yiiksek momentlerinin
hatalarin dogas1 hakkinda bilgi i¢erecegini ve bu bilginin kullanilmast durumunda daha
giiclii testlerinin gergeklestirilebilecegini ileri slirmiislerdir.

Hatalarin yiiksek momentlerinden elde edilen bilgilerin birim kdk ve esbiitiinlesme
testlerine eklenmesi agamasinda, Im ve Schmidt (2008) tarafindan literatiire kazandirilan
“Kalintilarla Genisletilmis En Kiiclik Kareler” (RALS) prosediiriinden yararlanilmaktadir.
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Bu prosediiriin birim kok testlerine ve esbiitiinlesme testlerine uygulanmasi ile
mevcut birim kdk ve esbiitiinlesme testleri, hatalarin normal dagilmamasi bilgisi ile
genisletilmektedir. RALS test prosediirii, dogrusal bir ger¢evede gergeklesmekte ve en
kiigiik kareler yontemine dayanmaktadir.

Im ve Schmidt (2008), RALS prosediiriinde asagidaki iki moment kosulunu ele
almaktadir:

E(e; ®X;) =0

E((h(e) ~K)® X,) =0

Bu kosullardan ilki EKK yonteminin standart moment kosulunu belirtirken, ikinci
kosul e’nin dogrusal olmayan fonksiyonlarina dayanan ek moment kosulunu ifade
etmektedir. Bu iki kosul altinda w, asagidaki sekilde gosterilmektedir.

Wtzh(ét)_i(\_étb\z, t=1,2,...,T (1)

A
Esitlikte, e; ana regresyondan elde edilen kalintilar1 belirtmekte olup asagidaki sekilde

gosterilmektedir.
P 1 T n =~ 1 T 1A Py A2 A3
R=2%7 h@) .Dy=1Y W@ veh(e)=I[eéf]

Model agik formda yazildiginda asagidaki sekilde tekrar ifade edilebilmektedir.

Wt = [/étz —m,, ét3 _m3 - 3m2tét]’,t = 1,2,...,T (2)

Burada hatalarin yiiksek momentleri kullanilarak iki yeni seri elde edilmektedir.
Esitlikte, m, kalintilarin karesinin ortalamasini ve m, kalmtilarin kiipliniin ortalamasini
gostermektedir. Ana modele, bu iki yeni seri eklendiginde hatalarin normal dagilmama
bilgisi modele yansitilmis olmaktadir.

Esitlik (3.2)’de ilk terim sabit varyans kosulu ile baglantihdir (E[(eZ — 62)y,_1] = 0).
Bu kosul ayrica hatalar simetrik olmadiginda tahmincilerinin etkinligini de arttirmaktadir.
Diger yandan, esitlikte yer alan ikinci terim m, = 30*olmadiginda etkinligi arttirmaktadir.
Bu asamada daha yiiksek momentler de kullanilabilmektedir (k>3 olmak kaydiyla
h(é,) = [e2,é3,ét,...,eF] ). Ayrica, mj, = jo*m;_; (sadece normal dagilimm olmasi
durumunda bu esitlik gegerlidir) olmadiginda daha fazla etkinlik saglanabilmektedir.
Fakat bu durum yalnizca daha yiiksek momentlerin var olmast durumunda gegerli
olabilmektedir (Im ve Schmidt, 2008, s.219-220).

Hangi dereceden yiiksek momentlerin kullanilmasi hususunda, Meng (2013) ve Lee
vd. (2015) calismalarinda ikinci ve ii¢lincii momentler kullanildiginda testin giiciinde
yasanan artiglarin anlamli oldugunu ileri siiriilmiis ve bu momentlere yer vermistir. Bu
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calismada da RALS prosediirii Meng (2013) ve Lee vd. (2015), izlenerek ikinci ve ligiincii
momentler dikkate alinarak ele alinmustir.

RALS-ADF Birim Kok Testi

ADF(Augmented Dickey Fuller) birim kok testinde, degiskenlerin duraganligin
incelendigi regresyon modeli (3) numarali esitlikte verilmistir.

ADF:AY, = a+vyYq + X0 84V, + u, 3)

(3) numarali esitlik RALS prosediirii kullanilarak genisletildiginde RALS-ADF birim
kok testi elde edilmektedir. Hatalarin normal dagilmama bilgisi kullanilarak ADF testine
RALS prosediirii, W, terimi ile asagidaki sekilde uyarlanmaktadur.

RALS — ADF:AY, = a +yY,_y + X0_, 86; 4Y,_; + Wi + v, 4)

Burada W terimi, hatalarin normal dagilmamasi durumunda ortaya gikabilecek bilgileri
birim kok modeline yansitan RALS terimini ifade etmektedir.

RALS-ADF birim kok analizinde, duraganligin varligt y parametresi lizerinden
incelenmektedir. Bu parametreye ait test istatistifi RALS-ADF i¢in 7, . ve olarak
tanimlanmaktadir.

RALS-ADF birim kok testi i¢in hipotezler;

H, : y=0 (Hatalarin normal dagilmamas bilgisi altinda seriler birim kokltidiir).
H, : y<0 (Hatalarm normal dagilmamast bilgisi altinda seriler duragandir).
seklinde olusturulmaktadir.

RALS-ADF birim kdk testinde test istatistiklerinin elde edilmesi asamasinda asagidaki
teoremden yararlanilmaktadir

t,prs ADF birim kok testinden elde edilen t istatisikleri ve ¢, , .. RALS-ADF birim kok
testinden elde edilen t istatistikleri olmak iizere; temel hipotezler altinda RALS-ADF

testine ait t istatistiklerinin limit dagilimlar1 agagidaki gibi ifade edilmektedir.

trapr 2P tapr T/ 1 —p2.Z

Yukarida, Z standart normal dagilan rassal bir degiskeni, P ise ana modeldeki birim
kok testinden elde edilen hatalarla RALS prosediirii uygulanan birim kok testinden elde

edilen hatalar arasindaki uzun dénemli korelasyonu gostermektedir.

A
A
o2

Analizde P* = UAZ_I:AZ tanimlanmakta ve P*nin alabilecegi farkli degerlere gére elde
edilen kritik degerler ve test istatistikleri degismektedir. Bu noktada dnemli noktalardan

biri, p? =1 olmast durumunda ¢ t,,rolmasidir. Bu durumun gergeklemesi halinde,

RADF
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RALS-ADF testi i¢cin ADF testi i¢in elde edilen kritik degerler gecerli olmaktadir (Im
vd., 2011, s.9).

RALS-EG Esbiitiinlesme Testi

EG(Engle Granger) esbiitiinlesme testinde, uzun donemli iliskinin incelendigi
regresyon modeli (5) numarali esitlikte verilmistir.

Ye = Bo + B Xe + Ug,

A A A
EG:du; = dy¢ + 61Uy + Z;{:1 i Aue; + e (5)

Yukaridaki esitlik RALS prosediirii kullanilarak genisletildiginde RALS-EG
esbiitiinlesme testi elde edilmektedir. Hatalarin normal dagilmama bilgisi kullanilarak EG
esbiitiinlesme testine RALS prosediirii, W terimi ile asagidaki sekilde uyarlanmaktadir.

Y = Bo + BrXe + uy,
A A n Ay
RALS — EG: Au, = dyy + 81Up_q + X5 @i Aup_q + Wiy + v, (6)

Burada W terimi, hatalarin normal dagilmamasi durumunda ortaya ¢ikabilecek bilgileri
esbiitiinlesme modellerine yansitan RALS terimini ifade etmektedir.

RALS-EG egsbiitiinlesme analizinde, esbiitiinlesme iliskisi §, parametresi iizerinden

incelenmektedir. Bu parametreye ait test istatistiZi RALS-EG igin ¢,,. ve olarak

tanimlanmaktadir.
RALS-EG esbiitiinlesme analizi i¢in hipotezler;
H,: § =0 (Hatalarin normal dagilmamas: bilgisi ile esbiitiinlesme iliskisi yoktur).
H: 8 <0 (Hatalarin normal dagilmama bilgisi ile esbiitiinlesme iligkisi vardir).
seklinde olusturulmaktadir.

RALS-EG egsbiitiinlesme testinde test istatistiklerinin elde edilmesi asamasinda
asagidaki teoremden yararlanilmaktadir.

t,» EG esbiitiinlesme testinden elde edilen t istatistikleri ve 7, . RALS-EG
esbiitiinlesme testinden elde edilen t istatistikleri olmak iizere; temel hipotezler altinda

RALS-EG testine ait t istatistiklerinin limit dagilimlar1 agagidaki gibi ifade edilmektedir.

trec?P-tect/1—p*Z

Yukarida, Z standart normal dagilan rassal bir degiskeni, P ise ana modeldeki
esbiitiinlesme testinden elde edilen hatalarla RALS prosediirii uygulanan esbiitiinlesme
testinden elde edilen hatalar arasindaki uzun dénemli korelasyonu gostermektedir.
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A 5
Analizde P* = % tanimlanmakta ve £nin alabilecegi farkli degerlere gore elde
edilen kritik degerﬁ?ve test istatistikleri degismektedir. Bu noktada dnemli noktalardan
biri, P’=1 olmasi durumunda tore _ Ly olmasidir. Bu durumun gergeklemesi halinde,
RALS-EG testleri i¢in EG testleri i¢in elde edilen kritik degerler gegerli olmaktadir (Lee

vd., 2015, 5.5-6).

Uygulama

Bu ¢alismada Tiirkiye i¢in 2007M1-2019M3 donemleri arasinda giiven faktoriiniin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi, sanayi iiretim endeksi ve ekonomik giiven
endeksi arasindaki uzun donemli iligski iizerinden incelenmistir. Bu kapsamda
ekonomik giiven endeksi ve sanayi iiretim endeksi verileri TUIK veri tabanindan
elde edilmistir. Caligmada degiskenlerin logaritmik formlari kullanilmistir. Calisma
icerisinde Lngvn, logaritmasi alimmig ekonomik giiven endeksinin ve Lnsue,
logaritmasi alimmis sanayi iiretim endeksinin kisaltmasi olarak ele alimmustir.
Ekonomik biiyltime degiskeni olarak sanayi tiretim endeksinin kullanilmasinda, veri
uygulugu dikkate alinmistir.

Calismanin ilk asamasinda ele alinan serilerin duraganligini sinamak amacryla
ADF birim kok testi kullanilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1

ADF Birim Kok Testi Sonug¢lart

Degiskenler Diizey Olasihk Birinci Fark Olasihk

Lngvn -0.5829(10) 0.4631 -3.4491(11) 0.0007%**
Lnsue 0.8428(13) 0.8915 -2.2499(12) 0.0241**

Not: Parantez icerisindeki degerler genelden ozele t-anlamlilik yontemiyle elde edilen uygun gecikme
uzunlugunu gostermektedir. ** ve *** sirastyla %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde serinin duragan oldugunu
ifade etmektedir.

ADF birim kok testi sonuglarina gore her iki degisken de diizey degerlerinde
duragan degilken birinci farklarinda duragan oldugu sonucu elde edilmistir. ADF
birim kok testinde hatalarin normal dagildig varsayilmaktadir. Ancak hatalar normal
dagilmadiginda RALS prosediirii ile daha etkin sonuglar elde edilebilmektedir.
Bu kapsamda ADF testinden elde edilen kalintilarin normal dagilip dagilmadigini
gormek amaciyla kalintilara Jarque-Bera normallik smamasi uygulanmis ve elde
edilen sonuglar Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2

ADF Birim Kok Testi Kalintilarina Iliskin Jarque-Bera Normallik Stnamast Sonuglart

Degiskenler Diizey Olasihk Birinci Fark Olasihk

Lngvn 69.5996 0.0000%** 78.0636 0.0000%**
Lnsue 7.1125 0.0285%* 7.0980 0.0287%*

Not: ** ve *** sirastyla %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde kalintilarin normal dagilmadigini gostermektedir.
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ADEF testinin kalintilarina Jarque-Bera normallik testi uygulandiginda, her iki degisken
icin de kalintilarm hem diizey hem de birinci fark degerleri i¢in normal dagilmadigi
goriilmektedir. Bu durumda kalintilarin normal dagilmadigr durumlarda daha giiclii
sonuglar veren RALS prosediiriiniin ADF testine uyarlamasi olan RALS-ADF testinin
kullanilmasi daha etkin sonuglar verecektir. Bu kapsamda serilerin duraganligit RALS-
ADF birim kok testi ile incelenmis ve elde edilen sonuglar Tablo 3’ de verilmistir.

Tablo 3

RALS-ADF Birim Kék Testi Sonuglari

Degiskenler Diizey p2 Birinci Fark p2
Lngvn -1.1574(10) 0.3739 -5.1000(11) 0.4405
Lnsue 2.0198(13) 0.4066 -3.7288(12) 0.3921

Not: Parantez icerisindeki degerler genelden 6zele t-anlamlilik yontemiyle elde edilen uygun gecikme
uzunlugunu gostermektedir. p, ADF ve RALS-ADF regresyonlarinin hatalari arasindaki uzun dénem
korelasyon olmak tizere, p?=0.4 igin kritik degerler %1,%5 ve %10 i¢in sirasiyla -3.14,-2.51 ve -2.17’dir.
Kritik degerler Hansen (1995) ¢alismasidan alinmistir.

Tablo 3°deki sonuglar degerlendirildiginde ADF testi sonuglarina benzer bir sekilde
ele alinan her iki degiskenin de birinci farklarinda duragan oldugunu goriilmektedir.
Calismanin bir sonraki asamasinda ayn1 mertebede duragan bulunan bu iki degisken
arasindaki uzun donemli iligskinin tespiti i¢in EG ve RALS-EG esbiitiinlesme testleri
uygulanmig ve elde edilen test sonuglar1 Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4
EG ve RALS-EG Egsbiitiinlesme Testi Sonuglar

Test istatistigi p2
EG -3.0160(13) -
RALS-EG -3.6979(13) 0.3785

Not: Parantez igerisindeki degerler genelden ozele t-anlamlilik yontemiyle elde edilen uygun gecikme
uzunlugunu ve p EG ve RALS-EG regresyonlarmnin hatalar1 arasindaki uzun donem korelasyonu
gostermektedir. EG testinin kritik degerleri, %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde sirasiyla 4.07, 3.37
ve 3.03 seklindedir. RALS-EG testinin kritik degerleri ise %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde sirastyla
-3.4489, -2.81544, -2.47799 seklindedir. Kritik degerler Yilanci ve Aydin (2018) ¢alismasindan alinmistir.

Tablo 5

EG Esbiitiinlesme Testi Kalintilarina Iliskin Jarque-Bera Normallik Smamast Sonuglart
JB test istatistigi Olasihk
5.2508 0.0724*

Not: *, %10 anlamlilik diizeyinde kalintilarin normal dagilmadigini gostermektedir.

Elde edilen sonuglar, EG testine gore degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski
olmadigimi gostermektedir. EG testinden elde edilen hatalarin normallik sinamasina
bakildiginda ise hatalarin normal dagilmadigi sonucu elde edilmistir. Bu kapsamda
hatalarin normal dagilmadigir durumda EG testine gore daha giiclii sonuglar veren
RALS-EG testi uygulandiginda ise ekonomik giiven faktorii ile ekonomik arasinda
uzun donemli bir iliski oldugu sonucu elde edilmistir. Elde edilen uzun donemli
iliskinin biiyitikligiinii belirlemek amaciyla DOLS ve FMOLS yontemlerinden
yararlanilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 6’da verilmistir.
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Tablo 6

Uzun Donemli Model Tahmin Sonug¢lart

Degiskenler DOLS Olasihk FMOLS Olasihk
Sabit 2.08367 0.000%** 2.2745 0.000%%**
Lnsue 0.438 0.000%%*%* 0.3962 0.000%%**
Trend 0.0047 0.000%%*%* 0.0047 0.000%%**

Not: Parantez igerisindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir. ***, %1 anlamlilik diizeyinde
katsayilarin anlamlilig1 ifade etmektedir.

Uzun donemli model tahmin sonuglarina gore, uzun dénemde ekonomik giiven
faktoriinde meydana gelecek %1’lik artis, ekonomik biiylime iizerinde DOLS
sonuglaria gore %0.43’liitk FMOLS sonuglarina gore %0.39’luk bir artis yaratacaktir.

Sonu¢

BucaligmadaTiirkiye’de giiven faktoriiile ekonomik biiyiime arasindakiuzun dénemli
iligki 2007M1-2019M3 dénemleri i¢in hatalarin normal dagilmadigi durumlarda daha
giiclii sonuclar veren RALS prosediirii ile incelenmistir. Ampirik analizin ilk boliimiinde
serilerin duraganligi ADF ve RALS-ADF birim kok testleri yardimiyla arastirtlmastir.
Birim kok testi sonuglarina gore her iki degisken de birinci farklarinda duragan
olarak elde edilmistir. Ayni seviyede duragan bulunan bu degiskenler arasindaki uzun
donemli iliski EG ve RALS-EG esbiitiinlesme testleri kullanilarak analiz edilmistir.
EG testine gore degiskenler arasinda uzun dénemde bir iliski olmadigi sonucu elde
edilirken hatalarin normal dagilmadig1 durumda daha giiclii sonuglar veren RALS-
EG egbiitiinlesme testi sonuglarina gore uzun dénemde giiven faktorii ile ekonomik
biiylime arasinda bir iliski oldugu sonucu elde edilmistir. Uzun donemde elde edilen
ilisinin biiytikliiglinii belirlemek amaciyla DOLS ve FMOLS tahmin yontemlerinden
yararlanilmistir. Bu yontemlerle elde edilen uzun donem modellerine gore giiven
faktoriinde meydana gelecek %1°lik bir artis ekonomik biiyiime iizerinde yaklasik
olarak %0,4 liik bir arttiric1 bir etki yaratmaktadir. Bu sonuglar bulunan iligki agisindan
Mourougane ve Roma (2003), Zanin (2010), Aarle ve Kappler (2012) ve Demirgil
(2019) galismalarii desteklemektedir. Calismadan elde edilen sonuglar, Tiirkiye igin
giiven faktoriinli arttirmaya yonelik uygulanacak politikalarm ekonomik biiylimeyi
destekler nitelikte olacagini gostermektedir. Bu kapsamda, politika yapicilarin tiiketici
ve reel kesimin davranig, egilim ve beklentilerini iyimser tutmaya yonelik politikalar
izlemesi ekonomik biiylimeye katki saglayacaktir.
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