Marmara Universitesi
LLB. Dergisi
YIL 2012, CiLT XXXIII, SAYIIL, S. 221-238

REEL EFEKTIF DOVIZ KURU UZERINDE KIRILMALI
BIRIM KOK TESTLERI ILE TURKIYE ICIN SATIN ALMA
GUCU PARITESI HIPOTEZININ GECERLILIGININ
SINANMAST*

Selim YILDIRIM**
Zekeriya YILDIRIM*#*

Ozet

Bu ¢alismada kirilmali birim kok testleri kullanilarak Tiirkiye’de Satin Alma
Giicii Paritesi (PPP) hipotezinin gecerli olup olmadigi sinannustir. PPP hipotezi iilke-
lerin fiyat diizeylerinin ayni para birimi cinsinden 6l¢iildiigiinde esit olacagini belirtir.
Calismada 1990m1-2009m12 donemi icin reel efektif doviz kurlart kullanilarak Tiir-
kiye’de PPP hipotezinin gecerli olup olmadigi incelenmektedir. Bu donemde Tiirkiye
pek ¢ok ekonomik krizle miicadele etmistir. Bu ekonomik krizler Tiirkiye’de mal ve
hizmet fiyatlarimin uluslararasi piyasa dengesinden uzaklasmasina neden olmustur.
Calismada kirilmali birim kék testleri kullanilarak PPP hipotezinin Tiirkiye icin ge-
cerliligi gosterilmeye calisilmistir.

Anahtar Kelimeler: Satin Alma Giicii Paritesi, Kirilmali Birim Kok Testleri

JEL Swimiflamasi: F41, C22

TESTING OF PURSHASING POWER PARTIY HYPOTHESIS
FOR TURKEY EMPLOYING UNIT ROOT TESTS WITH
BREAK(S) ON REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATE

Abstract

This study investigates the PPP hypothesis for Turkey considering the eco-
nomic crisis this country had. PPP hypothesis states that countries’ price levels are
equal when measured in terms of the same currency. This hypothesis is tested using
reel effective exchange rates for the period 1990:1 — 2009:12. Through this period
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Turkey struggled with economic crises many times. This caused Turkish price levels
to move away from international market equilibrium. This study takes such situations
into account using unit root tests with break(s) and tries to show that PPP hypothesis
holds for Turkey.

Keywords: Purchasing Power Parity, Unit Root Tests with Breaks

JEL Classification: F41, C22

1. Giris

Satin alma giicii paritesi (Purchasing Power Parity, PPP) hipotezi, islem mali-
yetleri ve ticaret engelleri olmadigi durumda, iki iilkenin fiyat diizeylerinin ayn1 para
birimi cinsinden ifade edildiginde bu fiyatlarin esit olmas1 gerektigini ileri siirmekte-
dir. Ampirik olarak PPP hipotezinin gecerliligi birim kok testleri, esbiitiinlesme testle-
r1, panel veri caligsmalari ve dogrusal olmayan modeller kullanilarak sinanmustir. Froot
ve Rogoff ile Sarno ve Taylor kullanilan metotlara iliskin detayli bir literatiir taramasi
sunmuslardir.! PPP hipotezini siayan ampirik analizlere iligkin detayl bir taramaya
ise Taylor ve MacDonald’ 1n ¢calismalarindan ulasilabilir.?

Calismada Tiirkiye ekonomisinde PPP hipotezinin gecerli olup olmadig:
zaman serileri analizi kullanilarak simanmasi amaglandigindan, literatiir taramasi
Tiirkiye ekonomisi ve PPP hipotezini zaman serileriyle test eden caligsmalarla kisit-
lanmistir. Bu ¢ercevede ilgili ampirik literatiir Tablo 1’de sunulmaktadir. Tabloda yer
alan caligmalar kullanilan zaman serileri teknikleri diginda iic bakimdan birbirinden
ayrismaktadir. Ik olarak, calismalar arasinda reel doviz kuru serilerinin 6lciimiiy-
le ilgili farkliliklar s6z konusudur. Bazi calismalarda PPP hipotezi reel efektif doviz
kuru serileri kullanilarak sinanirken, diger ¢calismalarda reel doviz kuru serisi farkl
baz lilkelere gore olusturularak PPP hipotezi test edilmektedir. Calismalar arasindaki
ikinci farklilik ise reel doviz kuru serilerinin sikligi ile ilgilidir. Calismalarda genel
olarak, PPP hipotezi aylik yada ceyrek donemlik olarak olciilmiis reel doviz kuru
serileriyle sinanmig olsa da, yillik gozlemlerin kullanildig1 calismalarda literatiirde
mevcuttur. Son olarak calismalar ele alinan donem bakimindan da ayrismaktadir. Bazi
caligmalarda ele aliman donem 1973 yilindan baglarken, diger ¢aligmalarm bir kis-
minda ele alinan dénem 1980’lerden, bir kisminda ise 1990’lardan baglamaktadir.
Tiirkiye ekonomisi son otuz yilda ardisik yapisal doniisiimlerin yasandigi bir siirecten

' Froot, K.A., Rogoff K., “Perspectives on PPP and Long-Run Exchange Rate”, Gene M.
Grossman and Kenneth Rogoff (eds.), Handbook of International Economics Volume 3,
Amsterdam: North-Holland, (1995), pp:1647-1688.

Sarno, L., Taylor, M.P, “The Economics of Exchange Rates”, Cambridge, Cambridge
University Press, (2003).

Taylor, M. P, “Real exchange rates and purchasing power parity: mean-reversion in eco-
nomic thought”, Applied Financial Economics, 16, (2006), pp:1-17.

MacDonald, R., Exchange Rate Economics: Theory and Evidence, New York Rout-
ledge, (2007).
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gecmis oldugu i¢cin PPP hipotezini sinayan calismalarda ele alinan donemin o6zellikle
baslangici biiylik 6nem arz etmektedir.

Bu calismada Tiirkiye i¢in PPP hipotezi standart ve kirilmali birim kok testleri
kullanilarak sinanacaktir. Onceleri PPP hipotezi birim kok testleri ile sinanirken yapi-
sal kirllmalara dikkat edilmemekteydi. Kirilmali birim kok testlerinin ortaya ¢ikmasi
ile PPP hipotezini bu metotla sinayan calismalarin sayis1 artmistir. Ardisik yapisal
degisimlerin meydana geldigi uzun bir donemden ge¢mis olan Tiirkiye ekonomisi
gibi bir ekonomi i¢in PPP hipotezinin kirilmali birim kok testleriyle sinanmasi daha
uygundur.?

Standart birim kok testler1 kullanilarak Tiirkiye’de PPP hipotezinin gecerli-
ligini sinayan ¢aligmalarda ortak bir sonuca ulasilamamistir. Bu ¢alismalarin biiyiik
bir kisminda Tiirkiye’ de PPP hipotezinin gegerli olmadig1 sonucuna ulagilirken* az
sayidaki ¢calismada PPP hipotezinin gecerli oldugu bulgusuna ulagiimistir.

Esbiitiinlesme testi yaklasimini tercih eden calismalar da Tiirkiye icin celisik
bulgular ortaya koymaktadirlar. Telatar ve Kazdagli ile Doganlar ve digerleri nominal
doviz kuru ve nispi fiyat serilerinin esbiitiinlesik olmadigin1 bulmuslardir.®> Ote yan-
dan Yazgan ile Korap ve Aslan egbiitiinlesme testlerinin PPP hipotezini destekledigi
sonucuna ulagmiglardir.®

3 Yeldan, E., Boratav K., “Turkey, 1980-2000: Financial Liberalization, Macroeconomic

(In)-Stability, And Patterns of Distribution”, Lance Taylor (ed.), External Liberalization
in Asia, Post-Socialist Europe and Brazil, Oxford: Oxford University Press, (2006), pp.
417-455.

Abumustafa, L.N., “Re-examining the validity of purchasing power parity in emerging
countries”, Research Journal of International Studies, 1, (2006), pp:66-76.

Acaravci S.K., Acaravci A., “Nonstationary and the Level Shift for Turkish Real Echange
Rates”, Empirical Economics Letters, 6, (2007), pp:517-523.

Alba, D. ], Park, D., “An empirical investigation of purchasing power parity (PPP) for
Turkey”, Journal of Policy Modelling, 27, (2005b), pp:989-1000.

Bahmani-Oskooee, M., “Do exchange rates follow a random walk process in Middle East-
ern countries”, Economics Letters, 58, (1998), pp:339-344.

Erlat, H., “Unit roots or nonlinear stationary in Turkish real exchange rates”, Applied
Economics Letters, 11, (2004), pp:645-650.

Kalyoncu, H., “New evidences of validity of purchasing power parity from Turkey”, Ap-
plied Economics Letters, 16, (2009), pp:63-67.

Telatar, E., Kazdagli, H., Re-examine the Long-run Purchasing Power Parity Hypothesis
for a High Inflation Country: The Case of Turkey 1980-1993”, Applied Economics Let-
ters, 5, (1998), pp:51-53.

Doganlar, M., Bal, H., Ozmen, M., “Testing lon-run validity of purchasing power parity for
selected emerging market economies”, Applied Economics Letters, 16, (2009), pp:1443-
1448.

Yazgan, E.M., “Purchasing power parity hypothesis for a high inflation country: a re-ex-
amination of the case of Turkey”, Applied Economics Letters, 10, (2003), pp:143-147.

Korap, L. H., Aslan, O., “Re-examination of long-run purchasing power parity: further
evidence from Turkey”, Applied Economics, 42, (2009), pp:3559-3564.
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Tablo 1: Ampirik Literatiir

YONTEM VERI KAYNAGI DONEM SERILER
Abumustafa Birim Kok IFS 1976q1- Tiirkiye, Misir ve
(2006) (ADE PP, 2000q1 Urdiin’iin Reel doviz
KPSS) kuru serileri (baz
iilkeler: Almanya,
Japonya ve ABD)
Acaravci ve Birim Kok TCMB 1990m1- WPI bazli RER,
Acaravci (ADEKPSS, 2007m4 CPI bazli RER
(2007) Perron97, ZA)
Alba ve Park TAR IFS 1973m1- RER baz iilke Alman-
(2005-a) 2004m10 ya (Euro Bolgesi)
Alba ve Park Birim Kok IFS 1973m1- RER
(2005-b) (ADF) ve TAR 2002m7
Bahmani- Birim Kok IFS, 1971q1- Bahreyn, Iran, Mistr,
Oskooee (ADF ve KPSS) | Direction of Trade 1994q4 Urdiin, Liibnan, Fas,
(1998) Statistics, Beirut Suudi Arabistan,
Chamber of Sudan, Suriye, Tunus
Commerce ve ve Tiirkiye nin CPI
Industry Iranian bazli reel efectif doviz
Central Bank kuru serileri
Doganlar, Bal Es Biitiinleg- IFS 1995m1- Brezilya, Hindistan,
ve Ozmen me (Johansen 2005m12 Endonezya, Giiney
(2009) yaklagimi) Kore, Meksika, Pakis-
tan, Filipinler,Giiney
Afrika ve Tiirkiye’nin
nominal doviz kuru
serileri ve Goreli fiyat
serileri
Erlat Birim Kok IFS 1984m1- CPI ve WPI bazli
(2003) (Toplamsal Disa | TCMB 2000m9 RER (baz iilkeler:
Diisen Goz- Almanya ve ABD)
lem Kuklalari
ile ADE ZA,
LP, Kapetani-
ous(1999))
ARFIMA
Erlat Birim Kok Erlat(2003) 1984m1- CPI and WPI bazli
(2004) (ADEDF-GLS, 2000m9 RER (baz iilkeler:
OLS-DT, GLS- Almanya ve ABD)
DT, RML-DT
and LP)
Kalyoncu Birim Kok IFS 1980q1- RER(baz iilkeler:
(2009) (ADEPPKPSS) 2005q4 Japonya, Fransa,

Almanya, Hollanda,
UK, ABD)
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Kasman v.d. Birim Kok IFS 1990m1- Bulgaristan, Hirva-
(2010) (Cift Kirilmal 2006m09 tistan, Kibris, Cek
ve tek kirilmali ( DM bazli Cumhuriyeti, Estonya,
Minimum LM RER icin ) Macaristan, Litvan-
Testi) 1991m1- ya, Letonya, Malta,
2006m09 Polonya, Romanya,
( ABD bazli Slovakya, Slovenya,
RER igin) Tiirkiye’nin RER
serileri (baz iilkeler:
Almanya ve ABD)
Korap ve Aslan Cok Degiskenli | TCMB ve 1987ql- RER baz iilke ABD
(2009) Es Biitiinles- FRB of St. Louise 2006q4
me (Johansen
Yaklagimi)
Sarno ESTAR IFS 1980m1- RER( baz iilkeler:
(2000-a) 1997m12 Fransa, Almanya, UK,
ABD)
Sarno ESTR ve ES- IFS 1973q1- Bahreyn, Iran, Mistr,
(2000-b) TAR 1997q4 Urdiin, Liibnan, Fas,
Suudi Arabistan,
Sudan, Suriye, Tunus
ve Tiirkiye nin reel
efektif doviz kuru
serileri
Seyrek Es Biitiinles- IMF Yillik Istatis- 1972-2001 Nominal Déviz kuru
(2003) me(Engle-Gran- | tikler Kitab1 ve Goreli Fiyatlar
ger Tki Asamali
Yaklagimi)
Telatar veKaz- Es Biitiinles- Time Series Ma- 1980m10- Nominal Doviz Kuru
dagli me(Engle-Gran- | nager (TSM) Data 1993m10 ve Gdoreli Fiyatlar
(1998) ger Iki Asamali | Tapes
Yaklagimi)
Yavuz Birim Kok(Cift | Togan ve Beru- 1990m1- CPI bazli reel efektif
(2009) Kirilmali Mini- ment (2007) 2006m12 doviz kuru
mum LM Testi,
Cok Degiskenli | IFS, 1982q1- Nominal Déviz kuru
Yazgan Es Biitiinles- TCMB ve 2001q4 ve Goreli Fiyatlar
(2003) me (Johansen Deutche Bundes-
Yaklagimi) bank

Tiirkiye i¢cin PPP hipotezinin gecerliligini sinamak amaciyla kullanilan dogru-
sal olmayan metotlar ESTR, ESTAR, TAR modelleri ve dogrusal olmayan birim kok
testleri olarak siralanabilir. Sarno ile Alba ve Park reel doviz kurunun uzun dénem
dengesine dogrusal olmayan bir siirecte ulastig1 sonucuna varmislardir.” Ayrica dog-

7 Sarno, L., “Real Exchange Rate Behavior in High Inflation Countries: Empirical Evidence
From Turkey 1980-1997”, Applied Economics Letters, 7, (2000a), pp:285-291.

Sarno, L., “Real exchange rate behaviour in the Middle East: a re-examination”, Econom-
ics Letters, 66, (2000b), pp.127-136.
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rusal olmayan metotlar ortalamaya doniisiin yavas oldugunu, dolayisiyla da bir¢cok
birim kok testinin duragan olmama hipotezinin reddedemedigini ortaya koymaktadir.®

Tablo 1’de yer alan, kirtlmali birim kok testlerinin kullanildig1 ¢alismalarda
reel efektif doviz kurunun duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Reel efektif doviz
kuru yerine Alman marki ve ABD dolarina dayali reel doviz kuru serilerinin kullanil-
dig1 calismalar PPP hipotezinin gegerliligi ile ilgili genel bir kan1 ortaya koymamak-
tadir. Ancak Erlat” calismasinda, ABD bazli reel doviz kuru serilerinin duraganligmin
dikkate alinan fiyat endeksine bagli oldugu sonucuna ulagsmistir. Tiiketici fiyat en-
deksinin dikkate alindig1 reel doviz kuru serisi duragan iken, iiretici fiyat endeksinin
baz alindig1 reel doviz kuru serisi duragan degildir. Bagka bir ifadeyle Erlat'® PPP
hipotezinin gecerliliginin dikkate alinan fiyat endeksine bagh oldugunu gostermistir.

Sonug olarak es biitiinlesme testleri ve standart birim kok testleri Tiirkiye i¢in
PPP hipotezinin gecerli olup olmadi81 konusunda kesin bir sonug ortaya koyamamak-
tadir. Dogrusal olmayan metotlar ise nispi fiyatlardaki bir degisme sonucunda sapan
PPP’nin tekrar eski diizeyine donmesinin uzun zaman aldigin1 gostermislerdir. Bu
nedenle calismada uzun bir donem ele alinmis, standart ve kirilmali birim kok testleri
kullanilarak Tiirkiye i¢cin PPP hipotezi sinanmistir. Calismada kullanilan standart bi-
rim kok testleri ADE PP ve KPSS’dir. Bununla birlikte kirtlmali birim kok testleri tek
kirilmali ve ¢ift kirilmali olarak ikiye ayrilabilir. Zivot-Andrews ve Tek Kirilmali LM
testleri PPP hipotezi tek kirilma oldugu durum i¢in sinanirken; Lumsdaine-Papell ve
Cift Kirilmali LM testi iki kirilma oldugu durum i¢in sitnama yapilirken kullanilmistir.

2.PPP Hipotezi

PPP hipotezi, doviz kurunun (Q,) yaklagik olarak yabanci para biriminin (Py,)
lilkenin para birimine (P,) oramina esit oldugunu ifade eder. Bu esitlikte her iki tarafin
dogal logaritmasi alinirsa ve q,=In(Q,) py=In(P;), p=In(P) olarak tanimlanirsa, PPP
hipotezi ¢, = p, - p, sekline doniisiir. Ancak satin alma giiciinden sapmalar olabilir
bu sapmalar d, ile gosterilecek olursa PPP hipotezi

q,=p,—-D,+d,

olarak ifade edilebilir. PPP hipotezi d nin duragan olup olmadig test edilerek in-
celenebilir. Nitekim satin alma giicii paritesinden sapmalar duragan degilse hipotez
gecerli degildir. PPP hipotezini test etmenin daha yaygin bir yolu da dogrudan reel
doviz kurunu incelemektir.

Alba, D. ], Park, D., “Nonlinear mean reversion of real exchange rates and purchasing
power parity: some evidence from Turkey”, Applied Economics Letters, 12, (2005a),
pp:701-704.

8 Sarno (2000a), a.g.m.

Erlat, H., “Nature of Persistence in Turkish Real Exchange Rates”, Emerging Markets
Finance and Trades, 39, (2003), pp:80-97.

10 Erlat (2003), a.g.m.
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PPP hipotezi gegerli iken reel doviz kuru sabittir dolayistyla reel doviz kurun-
da bir hareket satin alma giicii paritesinden sapmay1 ifade eder. Bu durumda reel doviz
kurunun duragan olmasi PPP hipotezinin gecerli oldugu anlamina gelmektedir. Bagka
bir deyisle reel doviz kurunun dogal logaritmasi t doneminde r, ile gosterildiginde

h=49%P,~ P

esitligindeki {r,} dizisinin duragan olmasi, PPP hipotezinin gegerli oldugu anlamina
gelir.

3. PPP Hipotezinin Birim Kok Testi Yaklasimiyla Sinanmasi

Bir iilkede PPP hipotezinin gegerli olup olmadigi sorusunu cevaplamaya cali-
san pek cok arastirmaci birim kok testi yaklagimini benimsemistir. Bu yaklasim temel
olarak reel doviz kurunun zaman serisi 6zeliklerinin incelenmesine dayanmaktadar.!!
Birim kok testlerinin sonuglari reel doviz kuru serisinin duragan olduguna isaret edi-
yorsa, PPP hipotezi gecerlidir. Aksine birim kok testlerinin sonuglari reel déviz kuru
serisinin duragan olmadigini ortaya koyuyorsa, PPP hipotezi gecersizdir.

Birim kok testleri kullanilarak PPP hipotezinin test edilmesinde, baslangicta
kirilmay1 dikkate almayan ADE PP ve KPSS gibi testler yaygin bir sekilde kullanil-
mistir. Bu testlerde seride birim kok olup olmadigini sinamak i¢in {i¢ farkli regresyon
denklemi kullanilir. Bu denklemleri birbirinden ayiran deterministik terimlerdir. ilk
regresyon denkleminde hicbir deterministik terim yer almamaktadr. Ikincisinde de-
terministik terim olarak sadece sabit bulunmaktadir. Son denklemde ise hem sabit hem
de deterministik trend yer almaktadir. Bu birim kok testleri kullanilarak PPP hipotezi
smanirken, yalnizca deterministik terim olarak sabiti iceren ikinci regresyon denklemi
yaygin sekilde kullanilmaktadir. Literatiirde bdyle bir yol izlenmesinin temel nede-
ni Enders’in da belirttigi gibi PPP hipotezine ait teorinin deterministik zaman trendi
icermemesidir.!? Bu noktay1 Taylor PPP hipotezinin gegerliligi i¢in gerekli kosulun
reel doviz kuru serisinin ortalamaya donmesi (Mean-reverting) oldugunu belirterek
vurgulamistir.!3 Bu nedenle bu calismada PPP hipotezinin gegerliligi deterministik
trendsiz fakat sabiti iceren regresyon denkleminden yararlanilarak test edilecektir.
Daha formel ifadeyle PPP hipotezine iliskin ADF testi denklemi asagidaki gibidir:

P
B=ay+yrn,+ E/J)iA];—Hl +E,
i=2

Reel doviz kuru serisinin duraganliginin ya da PPP hipotezinin gecerliliginin
smanmasinda kritik katsayr y *dir. Eger ¥ sifira esitse, reel doviz kuru serisi duragan

1" MacDonald (2007), a.g.m p.57
12° Enders, W,, Applied Economietric Times, New York Wiley, (2010), p.212.

13 Taylor, M. P, “Purchasing Power Parity”, Review of International Economics, 11,

(2003), p.438.
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degildir. Dolayisiyla PPP hipotezi gegersizdir. Buna kargin ¢ anlamli bir gekilde si-
firdan farkliysa, reel doviz kuru serisi duragan ve PPP hipotezi gecerlidir.

PPP hipotezinin sinanmasinda kullanilan ADF ve PP testleri onemli ol¢iide
boyut bozuklugu problemi icermektedir. ADF testinde, 6zellikle dagilim bir hareketli
ortalama bileseni igeriyorsa, boyut bozuklugu ortaya ¢ikmaktadir. PP testinde de ne-
gatif ve biiyilik bir hareketli ortalama parametresi bulundugunda, ciddi ol¢iide boyut
bozuklugu ortaya ¢ikmaktadir.!* Boyut bozuklugu probleminin yan1 sira bu testlerde
yapisal kirilmalar da dikkate alinmamaktadir. Biitiin bu nedenlerden dolayi, PPP hipo-
tezinin snanmasinda yapisal kirilmay1 dikkate alan testlerin kullanimi artmaktadr.!
Buna bagl olarak yeni PPP hipotezleri ortaya ¢ikmistir. Bu hipotezlerin giindeme
gelmesindeki iki temel faktor trend ve kirilmalardir. Dornbush ve Vogelsang reel do-
viz kuru serisinin diizeyde tek ya da cift kirilmayla duraganlig: alternatif hipotezini
PPP-benzeri (Quasi-PPP, QPPP) hipotezi olarak adlandirmiglardir. Eger reel doviz
kuru serisi diizeyde tek ya da c¢ift kirtlma ile duragansa, QPPP hipotezi gecerlidir.
Papell ve Pradan ek olarak Trend PPP (TPPP) ve Trend Sartli PPP (Trend Qualified
PPP, TQPP) ayrimlarim literatiire kazandirmislardir. TPPP hipotezi reel doviz kuru
serisinin trend duragan olmasini ifade eder. TQPPP hipotezi ise reel doviz kuru seri-
sinin diizeyde tek ya da cift kirilmayla trend duragan oldugu anlamina gelir. Kisaca
reel doviz kuru trend duragansa TPPP hipotezi gecerli iken, diizeyde kirilmayla trend
duragansa TQPPP hipotezi gecerlidir.!® Calismanin ilerleyen kisimlarinda bu sekilde
ayrima gidilmesi karmasiklik yaratacagindan dolay1 test edilen tiim hipotezlere PPP
hipotezi denilmistir.

Yapisal kirilmay1 dikkate alan testler i¢sel olarak tek kirilmaya izin veren ve
cift kirillmaya izin veren testler olarak ikiye ayrilmaktadir. Bu testlerden i¢sel olarak
tek kirilmaya izin veren testlerin ilki Zivot ve Andrews tarafindan gelistirilmistir.!” Zi-
vot ve Andrews yapisal kirilma dissal olarak belirlendigi icin Perron'8 testini elestir-
mis ve kirilma tarihinin i¢sel olarak belirlendigi Zivot-Andrews (ZA) birim kok testini
gelistirmislerdir. ZA birim kok testinde tek kirilmaya izin verilmekte ve kirilma do-
nemi igsel olarak belirlenmektedir. Zivot ve Andrews!? , Perron?® ¢aligmasindaki A,

14 Tyrendi, M., Guloglu, B., “Monetary Shocks, Exchange Rates and Trade Balances:Evi-

dence from Inflation Targeting Countries,” Economic Modelling, 27, (2010), p.1149

15 Ghiba, N., Sadoveanu D., “Testing Purchasing Power Parity in Romania using standard

unit root tests, with one structural break and cointegration analysis”, The Romanian Eco-
nomic Journal, 44, (2012), p.245.

Yavuz, N. C., “Purchasing power parity with multiple structural breaks: evidence from
Turkey”, Economics Bulletins, 29, (2009), pp.1-2.

17 Zivot, E., Andrews, D. W. K., “Further Evidence on the Great Crash, the Oil-Price Shock,
and the Unit-Root Hypothesis”, Journal of Business & Economic Statistics, 10, (1992),
pp-251-270.

I8 Perron, P, “The Great Crash, the Oil Price Shock, and the Unit Root Hypothesis”, Econo-
metrica, 57, (1989), pp.1361-1401.

19 Zivot, Andrews (1992) a.g.m.
20

16

Perron (1989) a.g.m.
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B ve C modellerinin her birini ele alsa da, uygulamada A ve C modelleri genel kabul
gormektedir. PPP hipotezi ZA testi kullanilarak sinanabilir. Bu hipotezi sitnanmasinda
ZA testinin A ve C modeline iligskin agsagidaki denklemler kullanilir.

k
r=u+at+yr_ +¢ DU (1) + E BAr_ +¢, Model(A)

i=1

k
r=u+at+yr, +$,DU (A)+$,DT (A)+ Y BAr, +¢  Model(C)

i=1

Model A diizeyde meydana gelen yapisal kirilmay1 dikkate alirken, Model
C’de hem egimde hem de diizeyde meydana gelen yapisal kirilmalar g6z 6niinde bu-
lundurulmaktadir. Her iki modelde de Ty igsel olarak belirlenen kirilma tarihi olmak

lizere, A = T, / T seklinde belirlenir. Model A ve Model C de DU sabit terimde mey-
dana gelen yapisal kirilmay1 gosteren kukla degisken iken, DT egimde meydana gelen
yapisal kirllmay1 gosteren kukla degiskendir. Bu kukla degiskenler asagidaki bicimde
ifade edilir.

DU, =1 t>TA DT =t-TA t>TA
ve
DU, =0 diger DT =0 diger

PPP hipotezinin gegerliligi sinanirken, ZA testinde Model A i¢in Y ve ¢1 para-
metreleri, Model Ci¢in ¥, @, ve ¢, parametreleri ile ilgilenir. Model A’da ¥ ve @,
anlaml1 bir sekilde sifirdan farkliysa, reel doviz kuru diizeyde tek kirilmayla duragan
ve PPP hipotezi gecerlidir. Model C’de ise ¥, (/51 ve ¢2 anlamli bir sekilde sifirdan
farkliysa, reel doviz kuru egimde ve sabitte bir kirtlmayla duragan ve PPP hipotezi
gecerlidir.

Lee ve Strazicich?! ZA birim kok testinin yapisal kirtlmayla birim kok olasi-
ligimi dikkate almadigini iddia etmektedir. Bu yazarlar birim kok bos hipotezi altinda
bir kirilma oldugunda, arzu edilmeyen iki sonucun ortaya ¢ikacagin ileri siirmekte-
dirler. Bunlardan ilki, ZA testinin boyut bozukluklar1 gostermesidir. Dolayisiyla bu
testler aslinda yapisal kirilmayla birim kok iceren bir seriyi, yapisal kirllmayla du-
ragan bir seri olarak gosterebilirler. Ikincisi ise bu testlerde kirilma tarihleri yanls
hesaplanabilir. Biitiin bu nedenlerden dolay1 Lee ve Strazicich??> ZA testine alternatif
olarak Tek Kirilmali LM birim kok testini gelistirmistir. Bu testte asagidaki veri yara-
tan siire¢ (DGP) ele alinmaktadir.

r=0Z+X, X =BX +¢ €))

21 Lee, J.,, Strazicich M. C., “Minimum LM Unit Root Test with One Structural Break”, Ap-
palachian State University, Working Papers No. 04-17, (2004), p.1.

22 Lee, Strazicich (2004) a.g.m.
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Burada Z, digsal degigkenleri ifade etmektedir, Lee ve Strazicich ZA birim kok
testinin aksine, sadece Model A ve Model C’yi kullanmaktadir. A modeli diizeyde tek
kirilmaya izin vermektedir. Bu model asagidaki bicimde ifade edilir.

r=072+X, X =BX_ +¢ Model (A)
Z =[1,t,D,]
Burada D, diizeydeki yapisal kirilmay: ifade eden kukla degiskendir. Bu de-

gigken Ty yapisal kirllmay ifade edecek gekilde tammlandiginda agagidaki bigimde
ifade edilir.

D =1,t=T +1
D, =0 diger

Diizeyde ve egimde tek kiritlmaya izin veren C modeli su sekildedir.

r=0Z +X, X =pX_+¢ Model (C)
Z =[1,t,D,,DT,]

12

Burada DT, egimde meydana gelen yapisal kirllmay: ifade eden kukla degis-
kendir. Bu degiskenin alacagi degerler asagidaki gibidir.

DI =t-T, ,t=T, +1
DT, =0 diger

LM prensibi uyarinca birim kok istatistikleri asagidaki denklemde elde edilir:
Ar=8AZ +¢S_ +u,

Burada A birinci fark operatorii, S’t arindirilmig seridir. Denklemde Z, yerine
AZt= [I,Bt,Dt] yer almaktadir. Bt= ADlt ve Dt= ADTlt seklinde tanimlanan Bt ve Dt,
sirastyla alternatif hipotezde sabitte ve trendde degisime; sifir hipotezinde ise, bir do-
nemli sigrama ve ortalamada degisime karsilik gelmektedir. Reel doviz kurunun birim
kok icermesi durumunda t-testi kullanilarak smanan sifir hipotezi ¢=0 seklindedir.
Alternatif hipotez ise ¢<0 olarak gosterilmektedir. LM t-test istatistigi su sekilde ifade
edilmektedir.

T : ¢ = 0 bos hipotezini test eden t-istatistigi

Kirilma tarihi T; asagida belirtilen minimum birim kok t-testi istatistikleri i¢in
olas1 kirilma tarihlerinin arastirilmasi ile belirlenmektedir.

LM, = I;zf%()t)

230



ZA testinin aksine, tek kirtlmali LM birim kok testinde veri yaratan siirec¢
(DGP) gerek bos hipotez (3 =1) altinda gerekse de alternatif hipotez (f = 1) altinda
yapisal kirilma icermektedir. Iki test arasindaki temel fark da bu noktadan kaynaklan-
maktadir. Her iki model icin bog ve alternatif hipotez soyledir.

H,:r=a,+dB, +r, +n,

H, :r=aqa, +a1t+dlD” +1,,

ve
HO : }/; = aO + dlBlt + dZDlt + }/;—1 + 7711
H :r=oa+at+dB +dD, +mn,

Burada 7,, ve 17,, duragan bozucu terimlerdir. Testin kritik degeri bulunurken

kullanilan A degeri, T toplam gozlem sayisi olmak tizere, A =T, / T seklinde hesap-
lanir.

Model A da bos hipotez reel doviz kurunun diizeyde tek kirilmayla duragan
olmadigini, alternatif hipotez ise diizeyde tek kirilmayla doviz kuru serinin duragan
oldugunu ifade etmektedir. Bagka bir ifadeyle bos hipotez diizeyde tek kirilmayla PPP
hipotezinin gegersiz oldugunu ifade ederken, alternatif hipotez diizeyde tek kirilmay-
la PPP hipotezinin gecerli oldugunu ifade etmektedir. Buna karsin Model C’nin bos
hipotezi diizeyde ve egimde tek kirilmayla PPP hipotezinin gecersiz oldugunu ortaya
koyarken, alternatif hipotezi diizeyde ve egimde bir kirilmayla PPP hipotezinin gecer-
li oldugunu ifade eder.

Ancak uzun dénem iceren serilerde iki kirilma olabilir. Bu durum dikkate alin-
madan, direkt tek kirilmali birim kok testlerinin kullanilmasi arastirmacilarin yanlis
bulgulara ulasmasina yol acabilir. Lumsdaine ve Papell?? bu noktadan yola ¢ikarak
seride iki kirilmaya izin veren Lumsdaine-Papell (LP) testini gelistirmislerdir. Bu test
ZA testinin genigletilmesiyle elde edilmistir. ZA testindeki Model A ve Model C ise
LP testinde Model AA ve Model CC olarak adlandirilmistir. LP testinde en genis mo-
del (Model CC) asagidaki gibi ifade edilebilir.

k
A = p+at +yr, +6,DU, (A)+ DT, (A)+0,DU, (3,)+$,DT, (A,)+ ¥ BAT, +¢,
i=1

Bu model hem diizeyde hem de egimde kirilmaya izin vermektedir. Yine ZA
testinde oldugu gibi DU sabit terimde meydana gelen yapisal kirilmay1 gosteren kukla
degisken ve DT egimde meydana gelen yapisal kirilmay1 gosteren kukla degiskendir.
Kukla degiskelerin aldiklar1 degerler yine ZA testinde oldugu gibi belirlenir ancak
Ty, ve Ty, seklinde gosterilen iki kirilma tarihi vardir. Dolaysiyla A =T, / T ve
)Lz =T,,/T olmak iizere iki farkli lamda degeri vardur.

23 Lumsdaine R. L., Papell, D. H., (1997), “Multiple Trend Breaks and The Unit-Root Hy-
pothesis”, The Review of Economics and Statistics, 79, pp.212-218.
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LP testi her ne kadar ZA testini iki kirilma icin genisletmisse de, bos hipotez
de yapisal kirilma olmamasi problemini ¢cozememistir. Bu nedenle ZA testindeki ben-
zer problem LP testinde de s6z konusudur. Lee ve Strazicich®* LP testinin yapisal
kirilmaya sahip duragan olmayan bir seriyi, duraganmis gibi gosterebilecegini ifade
etmektedir. Lee ve Strazicich? hem alternatif hem de bog hipoteze yapisal kirilmayi
dahil ederek, Cift Kirilmali LM testini gelistirmistir. Bu test 6nceden anlatilan Tek
Kirilmali LM testine benzemektedir. Sadece 1 numarali denklemdeki Z, digsal degis-
kenleri Z, =[1,¢,D,,DT,] yerine Z =[l,,D,,D,,,DT,,DT,] seklinde tammla-

nir. Testin kritik degeri bulunurken kullanilan A degeri, T toplam gozlem sayist ve
j=1.2 igin Ty, kirilma noktalarim gostermek iizere, )Lj =T 5 T’ seklinde hesaplanur.

4. Ampirik Bulgular

Calismada Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) veri tabanindan elde
edilen aylik veriler kullanilmigtir. Seriler 1990°1n ilk ayindan 2009’un son ayina kadar
olan siireci (1990m1 - 2009m12) kapsamaktadir. Ampirik analizde kullanilan tiiketici
fiyat endeksi bazli reel efektif doviz kuru (reer_cpi) ve iiretici fiyat endeksi bazli reel
efektif doviz kuru (reer_ppi) serileri gorsel olarak Grafik 1°de sunulmugtur. Calisma-
da seriler dogal logaritmalar1 alinarak kullanilmistir. Serilerin dogal logaritmasi ise
sirastyla tiiketici fiyat endeksi bazli ve iiretici fiyat endeksi bazli seriler i¢in Ireer_cpi
ve Ireer_ppi olarak yeniden adlandirilmistir.

TUFE Bazli REER UFE Bazli REER
o
_ @
8 - 3
— o
N —
o ~—
N —
= o
— 8 —
o _| o
© L T T T T © T T T T T
1990 1995 2000 2005 2010 1990 1995 2000 2005 2010

Grafik 1. Reel Efektif Doviz Kuru Serileri

Standart birim kok testlerine iliskin sonuglar Tablo 2’de gosterilmektedir. Her
tic teste ait istatistikler Tablo 2’nin siitunlarinda verilmistir, test istatistiklerinin ya-
ninda parantez i¢inde gecikme uzunluklari bulunmaktadir. Testlere ait kritik degerler
ise tablonun ikinci kisminda bulunmaktadir. Buna gore her ii¢ testte iligkin sonuglar

24 Lee, J., Strazicich M. C., “Minimum Lagrange multiplier unit root test with two structural
breaks”, Review of Economics and Statistics, 85 , (2003), p.1082.

25 Lee, Strazicich (2003) a.g.m.
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Tiirkiye’de PPP hipotezinin gecgersiz oldugunu gostermektedir. Bu bulgular literatiir-
de yapilan benzer ¢alismalarda ulasilan sonuclarla uyumludur.

Tablo 2. Standart Birim Kok Testlerinin Sonuclar:

Seriler ADF KPSS PP
Ireer_cpi -1.76 (2) 1.65 (11) -1.71 (4)
Ireer_ppi -1.75 (3) 1.41 (11) -1.70 (8)

Testlerin Kritik Degerleri
%1 %5 %10
ADF ve PP -4.00 -3.43 -3.15
KPSS 0.22 0.15 0.12

Tek kirilmal1 birim kok testlerine iligkin bulgular Tablo 3’de verilmektedir. Bu
tabloda hem ZA Testi hem de Tek Kirilmali LM Testi i¢in model A ve Model C’ye
ait bulgulara yer verilmektedir. Model A sadece diizeyde kirilmay1 gbz 6niine alirken,
Model C hem diizeyde hem de egimde kirilmay1 dikkate almaktadir. Bu kirilmalarin
oldugu tarihler ise test istatistiklerinin sagindaki kutuda italik yazi ile belirtilmistir.
Test istatistiginin yanindaki parantez icindeki sayilar yine gecikmeyi belirtmektedir.

Tablo 3. Tek Kirilmah Birim Kok Testlerinin Sonuclar:

Seriler ZA Testi
Model A Model C
Ireer_cpi -5.23 (12) 1994m01 -5.19 (12) 1994m01
Ireer_ppi -4.83 (12) 1994m01 -4.63 (12) 1994m01
Tek Kirilmali LM Testi
Model A Model C
Ireer_cpi -2.55(12) 2001mli2 -3.45 (12) 1994m1i10
Ireer_ppi -2.07 (12) 2001ml1 -3.75 (12) 2002mi2
Testlerin Kritik Degerleri
%1 %5 %10
E Model A -5.34 -4.83 -4.58
S | Model C -5.57 -5.08 -4.82
Model A -4.24 -3.57 -3.21
= A %1 %5 %10
é 0.1 -5.11 -4.50 -4.21
% | MowlC | T N S —T
0.4 -5.05 -4.50 -4.18
0.5 -5.11 -4.51 -4.17
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ZA testinin sonuglarma bakildiginda tiiketici fiyat endeksi bazl reel efektif
doviz kurunun dogal logaritmasinin (lreer_cpi) Model A icin %5 ve Model C icin
%1 anlamlilik diizeyinde duragan oldugu goriilmektedir. Bagka deyisle ZA testi PPP
hipotezinin gecerli oldugunu ileri siirmektedir. Ancak Model A Ireer_ppi serisinin
910 anlamlilik diizeyinde duragan oldugunu gosterirken, Model C bu serinin duragan
olmadigini ortaya koymaktadir. Tek Kirilmali LM testi sonug¢larina gore ise hem A
hem de C modeli, her iki serinin de duragan olmadigini yani PPP hipotezinin gegersiz
oldugunu gostermektedir.

Tablo 4. Cift Kirtlmal Birim Kok Testlerinin Sonuclari

LP testi
Seriler
Model AA Model CC
Ireer_cpi _(71(2))7 1994m01 200Im01  |-7.26 (6) 1994m02 2001m01
Ireer_ppi 6.20 1994m01 2003m01 6.54 1994m01 2003m01
(12) (11)
Cift Kirtlmali LM Testi
Model AA Model CC
Ireer_cpi _3;'26)3 2001mi12 2003m04  |-5.85 (1) 1993m03 1994m05
.| 247
Ireer_ppi (12) 2001ml0 200Iml12  |-6.14 (1) 1994m02 2003m04
Testlerin Kritik Degerleri
%1 %5 %10
Z | Critical Values Model CC -7.34 -6.82 -6.49
~ Model AA -6.42 -5.95 -5.72
Ohara Critical Values
Model CC -6.96 -6.40 -6.17
o %1 %5 %10
is
S -4.54 -3.84 -3.50
Z %5
= : N
= 2
- A 0.4 0.6 0.8
g Q
= % g -6.16 -5.59 -527 | -641 -574 -532| -633 -571 -5.33
2]z
= <
O S -6.45 -5.67 | -531 -642 -565| -532
p 6.32 | -573  -5.32
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Cift kirilmalr birim kok testlerine ait bulgular Tablo 4’de gosterilmektedir. LP
testine iligkin hem AA hem de CC modelleri her iki serinin duragan olduguna isa-
ret etmektedir. Kirilma tarihler ise Tiirkiye ekonomisinde yasanan iki biiyiik krize
denk diismektedir. Ozetle LP testi Tiirkiye icin PPP hipotezinin gecerli oldugunu ileri
stirmektedir. Cift Kirilmali LM testine iliskin modellerin bulgular farklilik goster-
mektedir. Model AA her iki serinin de duragan olmadigini gosterirken, model CC bu
serilerin duragan oldugunu ortaya koymaktadir.

Kirilmal1 birim kok testleri kullanilarak ulasilan sonuglar literatiirdeki sonug-
larla kargilastirildiginda iki temel nokta 6n plana ¢ikmaktadir. Birincisi bu caligma
da dahil kirilmali birim kok testlerinin kullanildig1 calismalarda Tiirkiye’de PPP hi-
potezinin gecerli oldugu genel yargisina varilmistir. Bu calismay1 mevcut literatiiriin
biiylik bir kismindan ayristiran en onemli bulgu ise PPP hipotezinin gegerlili§inin
secilen fiyat endeksine bagli oldugunun ortaya konulmasidir. Bu bulgu sadece Erlat’in
caligmasi ile ortiismektedir. Dolayisiyla her iki calismada da Tiirkiye’de tiiketici fiyat
endeksi baz alindiginda reel efektif doviz kurunun duragan ve PPP hipotezinin gecerli
oldugu vurgulanirken; iiretici fiyat endekisi baz alindiginda reel efektif doviz kurunun
duragan olmadig1 ve PPP hipotezinin gecersiz oldugu ileri siiriilmektedir.

5. Sonug¢

Tiirkiye ekonomisi i¢in standart birim kok testlerinin kullanildig1 ¢alismalar-
da PPP hipotezinin gegersiz oldugu kanisi yaygindir. Bu calismada kirilmali birim
kok testlerinin yani sira standart testler de kullaniimistir. Bu testlerin sonuclar1 da
literatiirdeki genel kaniy1 destekler niteliktedir. Buna karsin tek kirilmali birim kok
testleri Tiirkiye i¢in PPP hipotezinin gecerliliginin, benimsenen fiyat endeksine bagl
oldugunu ortaya koymaktadir. Buna gore tiiketici fiyat endeksi baz alindiginda PPP
hipotezi gecerli iken diiretici fiyat endeksi baz alindiginda PPP hipotezinin gecerli
olup olmadig1 agik degildir. Bunun temel nedeni olarak, Tiirkiye ekonomisine dis
kaynak girigsindeki dalgalanmalar gosterilebilir. Ciinkii bu dalgalanmalar dogrudan
tiretici fiyat endeksini etkileyerek PPP hipotezinin gecersiz olmasma neden olabilir.
Cift kirilmali testler incelendiginde de Ireer-ppi serisi i¢in benzer bir problem ortaya
cikmaktadir. LP testi Ireer_cpi serisinin %35 anlamlilik diizeyinde duragan olmadigini
gostermektedir. Ancak Cift Kirtlmali LM testinin trendeki ve de egimdeki degismeyi
birlikte dikkate alan C modeli hem tiiketici fiyat endeksi bazli hem de iiretici fiyat
endeksi bazli serinin duragan oldugunu bulmustur.

Gelecekte yiiriitiilecek calismalarda Ireer_ppi ile dig kaynak arasindaki ilis-
ki daha detayl incelenebilir. Ayrica Ireer_ppi serisinde dzellikle 2001 sonrasindaki
oynakligin serinin duragan olmamasina, yani PPP hipotezinin gecersiz olmasina ne-
den olup olmadig1 incelenebilir. Bu serideki oynakligin ne diizeyde dis kaynak girisi
sonucu meydana geldigi de onemli bir sorudur. Daha temel bir sorun ise dis kaynak
girisinin PPP’nin ekonominin temel yapisindaki degismelerden kopuk hareket ederek
reel doviz kuru serisinin ortalamaya donme egilimini bozup bozmadigidir.
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