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Satin Alma Giicii Paritesinin Incelenmesi: ADF Tipi Testlerden Kapsamh

Kanitlar

Examining Purchasing Power Parity: Extensive Evidence From ADF-Type Tests

Asim KAR:
Sevket PAZARCI=

Oz

Bu calismanin amaci, 1994:M01-2022:M09 doneminde Tiirkiye ekonomisi i¢in Satin Alma Giicii Paritesi (SGP)
hipotezinin gegerliligini ADF tipi birim kok testlerini kullanarak genis bir cercevede incelemektir. Bu amacla SGP
hipotezinin gecerliligi ADF, RALS-ADF, Fourier-ADF ve Fourier KSS birim kok testleriyle stnanmigtir. Literatiirden
farkli olarak SGP hipotezinin gecerliligi yapisal kirilmalar ve dogrusal olmama durumu dikkate alinarak
incelenmistir. Elde edilen ampirik bulgulara gore, yapisal kirllmalarin ve dogrusal olmama durumunun dikkate
alinmasi durumunda sonugclarin degistigi goriilmektedir. Kirllmalarin dikkate alinmamasi durumunda hipotezin
gecersiz olabilecegi goriiliirken, kirilmalarin dikkate alinmas1 durumunda hipotez gecerli olmaktadir. Yani, yapisal
kirilmalar dikkate alindiginda SGP hipotezi gecerli olmaktadir. Dogrusal olmama durumunun dikkate alinmasi
durumunda da hipotez gecerli olmaktadir. Dogrusal olmayan cercevede yapisal kirllmalarin dikkate alinmasi
sonuclar acisindan 6nemli bir rol oynamaktadir. Analiz sonuglari, Tiirkiye’de yapisal kirllmalar ve dogrusal olmama
durumu altinda SGP hipotezinin gecerli oldugunu ampirik olarak kamtlamaktadir. Sonucta, caligmada incelenen

donem kapsaminda Tiirkiye'nin reel déviz kuru serisinin duragan bir siirece sahip oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: SGP, Birim kok, Yumusak kirilmalar, Dogrusal Olmama, Teel d6viz kuru.
Abstract

The aim of this study is to examine the validity of the Purchasing Power Parity (PPP) hypothesis for the Turkish
economy in the period 1994:Mo1-2022:Mo09, using ADF type unit root tests, in a broader framework. For this
purpose, the validity of the SGP hypothesis was tested with ADF, RALS-ADF, Fourier-ADF and Fourier KSS unit
root tests. Unlike the literature, the validity of the PPP hypothesis was examined by considering structural breaks
and nonlinearity. According to the empirical findings obtained, it is seen that the results change when structural
breaks and nonlinearity are taken into account. While it is seen that the hypothesis may be invalid if the breaks

are not taken into account, the hypothesis is valid if the breaks are taken into account. That is, when structural
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breaks are taken into account, the PPP hypothesis is valid. Consideration of structural breaks in the nonlinear
framework plays an important role in terms of results. The results of the analysis empirically prove that the PPP
hypothesis is valid under structural breaks and nonlinearity in Turkey. As a conclusion, Turkey's real exchange

rate series has a stationary process for the period examined in the study.

Keywords: PPP, Unit root, Smooth breaks, Nonlinearity, Real exchange rate.

Giris

Doviz kurlarinda yasanan degismeler iilke ekonomisi iizerinde etkilere yol acarak ekonomik sitemi
etkileyebilmektedir. D6viz kurlarinda meydana gelen hareketler dis ticaret iizerinde etkili olurken ayni
zamanda ithal mallarin fiyatlarinda yasanan degismeler iizerinden yurtici fiyat diizeyini de
etkileyebilmektedir. Bu durum, reel sektor ve finansal sektordeki fiyatlama davranislar tizerinde etkili
olmaktadir (Biiberkokii, 2014). Do6viz kurlarinda meydana gelen soklarin incelenmesi 6nem
kazanmaktadir. Satin Alma Giicii Paritesi (SGP) doviz kurlarindaki degisimi belirlemeye yonelik var
olan en eski yaklasimlardan biri olarak 6n plana cikmaktadir. Déviz kurlarinda meydana gelen
degisimler iilkeler arasindaki enflasyon orani farkliliklar dikkate alinarak aciklanmaktadir. Teorinin
temelinde ayn1 para birimi cinsinde diisiiniildiigiinde bir malin veya hizmetin diinyanin her yerinde
ayni oldugunu varsayan tek fiyat kanunu yer almaktadir. Olusan fiyat farkliliklar1 sonucunda arbitraj

mekanizmasinin devreye girerek yeniden denge saglanmasi beklenmektedir.

Doviz kurunu belirleme teorisi olan SGP, iki para birimi arasindaki déviz kuru degisiminin, tilkelerin
nispi fiyatlarindaki degisim tarafindan belirlendigini 6ne siirmektedir (Dornbusch, 1985). SGP daha
once bircok Kklasik iktisat¢1 tarafindan tartisilmis olsa da, SGP'yi ampirik teori olarak ele alan ilk kisi
Cassel'dir (Rogoff, 1996). SGP, nominal déviz kurunda meydan gelen degisimin, iilkenin fiyat
seviyelerindeki degisime esit olmasi gerektigini One siiren bir teoridir. Teorinin uzun bir ge¢misi
bulunmaktadir. Dg6viz kurlarinin nasil ayarlanacagi, denge doviz kurunun nasil olacagi ve doviz
kurlarinin SGP tarafindan belirlenen diizeye uyum saglayip saglamadig: politika yapicilar i¢cin 6nemli
olmaktadir. Uzun vadeli bir fenomen olan SGP’nin kaniti i¢in yapilan testler genel olarak reel doviz
kurunun ampirik olarak incelenmesine dayanmaktadir. SGP’nin gecerli olmasi durumunda kendi

ortalamasina dogru doniis gostermesi beklenmektedir (Taylor ve Taylor, 2004).

Do6viz kuru, karsilikli olarak iki iilkenin veya iilkeler arasinda gerceklesen dis ticarette onemli bir
baglant1 araci olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu nedenle doviz kurunu davranisim analiz etmek 6nem
tagimaktadir. Doviz kurunun ortalama denge degerinden sapmalarinin makroekonomik dengesizlikler
olusturabilecegi ifade etmek miimkiindiir. Bu baglamda politika yapicilar, {ilkenin uluslararasi
rekabetcilik diizeyini tespit edebilmek i¢in SGP teorisini kullanmaktadirlar (Haciimamoglu, 2021).
SGP, doviz kurunun belirlenmesinde temel yap1 tasi olan 6nemli bir hipotez oldugu soylenebilmektedir.
Bu yiizden doviz kurlar iizerine inceleme yapan arastirmacilarin, politika yapicilarinin ilgisini ceken bir
konudur. SGP yaklasiminin uzun bir gecmise sahip oldugu sdylenebilir SGP teorisi déviz kurlarinin
belirlenmesinde kullanilan, uluslararasi iktisadin en eski kavramlarindan birisidir. Teorinin ilk ortaya
cikis1 Gustav Cassel (1918)’e dayanmaktadir (Destek ve Okumus, 2016). Ozellikle 1970’lerin basinda

yasanan petrol krizi ve ikinci diinya savagindan sonra uluslararasi parasal sistemi gekillendiren sistem
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olan Bretton Woods'un ¢okiisiinden sonra teorinin kullanimi yayginlagtigini séylemek miimkiindiir

(Giiris vd., 2016).

Temel olarak tek fiyat kanununa dayal bir yaklasim olan SGP teorisi, bir mahn ortak para birimi
cinsinden belirtildiginde her yerde ayn1 degere sahip olacagini soylemektedir. Daha acik bir ifadeyle,
SGP teorisi esas olarak tek fiyat kanunu iizerine kurulmus, dis ticaret engellerinin olmadigi ve
miikemmel rekabetci piyasa kosullarinin gecerli oldugu durumda, birbirine benzeyen mallarin fiyatinin
farkl tilkelerde ayn1 olmasi gerektigini sdylemektedir. SGP teorisi, mutlak SGP ile nispi SGP seklinde
iki alt baglikta ele alinmaktadir. Mutlak SGP teorisi gegerli ise, ulusal paranin satin-alma giicii, biitiin
iilkelerde ayn1 olmaktadir. Burada reel doviz kuru uzun déonemde sabit olmakta, ancak kisa vadede
dengeden sapmalar meydana gelmektedir. Nispi SGP yaklasiminda, nominal doviz kurlarinda
gerceklesen degisimler karsilikh olarak iki iilkenin enflasyon oranlaryla iligkilidir (Ak¢ay ve Eratas,
2015). Satin alma giiciiniin iilkeler arasinda esitlenmesinin sonucunda nominal déviz kuru goreceli
fiyatlara bagh olarak degiseceginden reel doviz kurunun degismeyecegi ifade edilmektedir (Bozgeyik ve
Aydin, 2019).

SGP teorisini asagidaki esitlikle agiklamak miimkiindiir:

RER, = NER, (P—:) €))

Py
Burada, RER, reel kuru, NER, nominal kuru, P; yabanc iilkenin fiyat diizeyini, P,ulusal fiyat diizeyini

temsil etmektedir.

SGP hipotezine gore reel doviz kuru, ortalamaya donme egiliminde bulunmaktadir (Ceylan ve Ulucan,
2014). Reel doviz kurlarinin duraganhig arastirilarak SGP nin gegerliligi test edilebilmektedir. Serilerde
gozlenen birim kok siire¢, SGP teorisinin gecerli olmadigini, duragan olmasi durumunda ise hipotezin
gecerli oldugu soylenebilmektedir. Dolayisiyla serilerin birim kok ozelligi gosterip gostermediginin
arastirilmasi hipotezin gegerli olup olmadigini belirlenmesinde 6nem kazanmaktadir. Reel déviz kuru

birim kok bir siireci iceriyorsa, SGP’nin gecerli olmadig1 ifade edilmektedir (Caglayan ve Sagakli, 2006).

Bu calisma, gelismekte olan bir piyasa olan Tiirkiye’de SGP’nin gegerliligini incelemektedir. Bu amagla
da birim kok testlerinden yararlanilmigtir. Gelismekte olan ekonomilerde, doviz kurlarina gelen
soklarin ortalamaya donme egiliminde olup olmamalarina yonelik bulgular, aragtirmacilara ve politika
yapicilara yol gosterecek nitelikte olacaktir (Ispir, 2018). Cahismanin ikinci béliimiinde SGP hipotezinin
gecerli olup olmadigin1 ampirik olarak sinayan calismalarin bulundugu literatiir taramasi gosterilmis,
daha sonraki boliimde bu calismada analiz edilen veri setleri ile kullanilan ekonometrik metodoloji
tanitilmigtir. Dordiincii boliimde ise ampirik bulgular yer almakta, nihai olarak elde edilen sonuglar

kapsaminda ¢ikarsamalar yapilarak politika 6nerilerinde bulunulmustur.
Literatiir

SGP hipotezi igin literatiirde ¢ok sayida caligma yer almaktadir. Ancak bu ¢alismalarda bir fikir birligine
varilmadig1 goriilmektedir. Literatiirde zaman serisi ve panel veri ekonometrisinden yararlanan
caligmalar yer almakta, bu ¢aligsmalarin bazilarinda yapisal kirllmalarin dikkate alindig bazilarinda ise

dikkate alinmadig: goriilmektedir. Bu ¢alismalardan bazilan asagida 6zetlenmektedir.
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Caglayan ve Sacakli (2006), 1995:01-2004:08 doneminde Birlesik Krallik ve Tiirkiye i¢in spektrum
tahmincilerine dayanan birim kok testlerinden yararlanmiglardir. Her iki iilkede SGP teorisinin gegersiz
oldugu bulgusuna ulasmiglardir. Aslan ve Kanbur (2007), 1982’den 2005’e kadar Tiirkiye’de SGP ‘nin
gecerliligini test etmislerdir. Ayhik veriyle 1982:01 -2001:01 dénemi ve 2001:01-2005:12 dénemi
bigiminde iki farkli donem boyunca SGP hipotezini inceledikleri ¢alismalarinda birim kok ve
esbiitiinlesme testlerinden yararlanmiglardir. Ampirik bulgular, Tiirkiye ekonomisinde iki donem
icinde SGP’nin gegersiz oldugunu gostermistir. Alba ve Papell (2007), 1976:01-2002:12 donemi
boyunca panel birim kok testlerini kullanarak 84 iilke (gelismis ve gelismekte olan) icin SGP teorisinin
gecerli olup olmadiginmi aragtirmigtirlar. Ulastiklar1 ampirik bulgular, SGP teorisinin Avrupa ve Latin

Amerika icin gecerliligi desteklerken, Asya ile Afrika iilkeleri icinse gecersiz oldugunu gostermistir.

Telatar ve Hasanov (2009), gecis ekonomileri 6rnegi olarak 10 Bagimsiz Devletler Toplulugu iilkesinde
SGP’nin gegerli olup olmadigini dogrusal kirilmasiz ve dogrusal olmayan kirilmali birim kok testleriyle
analiz etmigtirler. Dogrusal olmamay1 dikkate alan yapisal kirilmali birim kok testinde, 8 gegis
ekonomisinde SGP teorisinin gegerli oldugunu belirtmistirler. Narayan (2010), 1967-2002 donemi
boyunca yillik verilerle 6 Asya {lilkesinde (Malezya, Tayland, Hindistan, Pakistan, Sri Lanka ve
Filipinler) SGP teorisinin gecerliligini yapisal kirllmal panel egbiitiinlesme yaklasimiyla incelemistir.

Analiz sonugclarinin, SGP’nin gecerliligini ampirik olarak kanitlar nitelikte oldugunu ileri siirmiistiirler.

Chang vd. (2011), 1994:1-2010:04 doneminde aylik verilerle SGP’nin G-7 iilkelerindeki gecerliligini esik
esbiitiinlesme (threshold cointegration test) yontemiyle sinamigtirlar. Analizde, SGP'nin Kanada
haricindeki 6 iilke icin gecerli oldugu sonucuna varmistirlar. Holmes vd. (2012), 1972:Q1-2008:Q2
yillar1 arasinda ceyreklik veriler kullanarak 26 OECD iilkesinde SGP hipotezinin gecerli olup olmadigini
panel birim kok testleriyle incelemistirler. icsel olarak belirlenen yapisal kirilmali ikinci nesil (yatay-
kesit etkisini ihmal etmeyen) panel birim kok testini kullandiklar1 analiz sonuclari, 26 OECD iilkesinde
SGP’nin gecerli oldugunu tespit etmistirler. Su (2012), 1993-2008 donemini kapsayan aylik verilerle 7
Orta ve Dogu Avrupa iilkesi i¢cin SGP hipotezinin gegerliligini Fourier duraganlik testleriyle sinayarak
aragtirmigtirlar. Elde ettikleri ampirik bulgularda, SGP’nin Bulgaristan ve Romanya’da gecerli

oldugunu fakat diger iilkelerde gecerli olmadigini ortaya koymusturlar.

Biiberkokii (2014), 2003:01-2012:12 donemi i¢in 21 yiikselen piyasa ekonomisini panel veri yontemleri
ile inceledigi calismasinda SGP’nin gecerli oldugu sonucuna ulagmistir. Ceylan ve Ulucan (2014), 1970-
2013 doneminde y1llik verileri kullanarak 25 OECD iilkesi icin hipotezi test etmis ve 25 iilkeden 20’sinde

SGP’nin gegerliligini ampirik olarak kanitlamisitlar.

Akcay ve Eratas (2015), 1995-2012 donemi i¢in G7 iilkelerinde SGP’nin gecerliligini incelemislerdir. 1.
Nesil panel birim kok testleri reel déviz kuru serisinin duragan oldugu yoniinde bulgular gosterirken,
2. Nesil testler serinin rassal bir siirece sahip oldugunu yani SGP ‘nin gecerli olmadigi sonucunu
gostermigtir. Cevis ve Ceylan (2015), kirilgan beslide esbiitiinlesme yontemlerini kullanarak 2003:01-
2013:08 doneminde SGP’nin gegerliligini incelemektedirler. Endonezya disinda diger iilkelerde SGP
teorisinin gecerli oldugunu ortaya koymusturlar. Bahmani-Oskooee vd. (2015), 1995:01-2011:10

donemi kapsaminda 8 gecis ekonomisinde (Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Letonya,
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Litvanya, Polonya, Romanya ve Rusya) SGP hipotezinin gegerli olup olmadigimi keskin/ani kirilmalar
ve yumusak gecisleri dikkate alan bir panel duraganlik testiyle incelemistirler. Ampirik sonuclar, sekiz
iilkeden yalnizca ikisinde (Litvanya ve Polonya) SGP hipotezinin gegerli oldugunu gostermistir. Li vd.
(2015) 1974-2012 donemi boyunca Birlesik Krallik, Japonya ve Kanada icin SGP’yi geleneksel
esbiitiinlesme modelleri ve degisen katsayili egbiitiinlesme modeliyle mukayeseli olarak analiz
etmistirler. Calismada kullanilan konvansiyonel egbiitiinlesme testleri, bu iilkelerde SGP’nin
gecerliligini reddederken; yari-parametrik degisen katsayili esbiitiinlesme testi sonuclari ise tg tilke
icinde hipotezin gecerliligi ampirik olarak kamitlanmistir. Triki ve Maktouf (2015) 1990:1-2002:2
donemi kapsaminda aylik verilerle 13 yiikselen piyasa ekonomisi icin SGP hipotezinin gegerliligi
fraksiyonel esbiitiinlesme yaklagmiyla incelenmistir. Fraksiyonel esbiitiinlesme analizi sonucunda, 13
iilkenin 9’'unda nominal d6viz kurunun duragan olmadig1 ancak ortalamaya dondiigii tespit edilmistir.

Dolayisiyla ampirik bulgularda, SGP’nin zayifta olsa bu 9 iilke icin isledigini gozlemlemistirler.

Atasoy (2016) kirilgan begli iilkeleri icin 1996:05-2013:12 donemi i¢in inceledigi calismasinda SGP
teorisini konvansiyonel birim kok testiyle incelemistir. SGP teorisinin yalmizca Endonezya’da calistig
ancak haricindeki diger dort lilkede (Brezilya, Hindistan, Giiney Afrika ve Tiirkiye) gecerli olmadig
tespit edilmistir. Destek ve Okumus (2016), 1990:01-2015:05 donemi ic¢in 27 OECD iilkesinde SGP
hipotezini hem kirilmasiz hem de dogrusal olmamay ve kirllmalar yamusak bicimde dikkate alan birim
kok testlerinden yararlanarak test etmistir. Ampirik bulgulara gore 14 iilkede SGP’nin gecerli oldugu
sonucuna ulagsmistir. Giirig vd. (2016), 1992:01-2015:05 doneminde Tiirkiye i¢cin Kopetanios vd. (2003)
ve Kruse (2011) testlerini kullanmigtir. Bulgulara gore Tiirkiye’de SGP’nin gegerli oldugunu ifade
etmektedirler. Jiang vd. (2016), 2000-2013 doneminde 10 merkezi Dogu Avrupa iilkesinin Taylor
kuralina dayali reel d6viz kurlarinin duragan olmayan karakteristigini dogrusal olmamay1 dikkate alan
esik birim kok testiyle sinayarak, SGP’nin gegerliligini incelemistirler. Elde ettikleri ampirik bulgularla,

bu 10 iilkeden sekizi i¢cin SGP teorisinin ¢aligtigini tespit etmistirler.

Saglam ve Sonmez (2017), BRICT iilkeleri icin panel veri kapsaminda test etmislerdir. 1994-2015
doneminde Brezilya hari¢ diger lilkelerde SGP’nin gegerli oldugu sonucuna ulagmiglardir. Yildirim
(2017), calismasinda dogrusal olmayan birim kok testlerinin geleneksel birim kok testlerine kiyasla SGP
hipotezi lehine daha giiclii kamitlar sagladigin1 ortaya koymustur. Ispir (2018), 22 gelismekte olan
tilkenin reel doviz kurlarini kullanarak 1995:01-2018:08 dénemi igin test etmistir. Panel sonuglarina
gore gelismekte olan iilkelerde hipotezin calismadigi sonucuna ulagilmigtir. Wu vd. (2018), 1971:01-
2013:12 yillar arasinda aylik verileri kullanarak 6 gelismis iilke icin SGP hipotezinin gegerliligini STVC
(smooth time-varying cointegrating) yaklasimiyla arastirmistirlar. Calismada, SGP’nin yalnizca iki

iilkede, Fransa ve Almanya icin, gecerli oldugu bulgusunu elde etmistirler.

Bozgeyik ve Aydin (2019), 1994:01-2019:05 doneminde 16 gelismekte olan {iilke icin ayhk verileri (reel
efektif doviz kuru) kullanarak SGP’nin calisip calismadigin1 Furuoka (2017) tarafindan gelistirilen
Fourier ADF (FADF-SB) birim kok testiyle sinamistirlar. Analiz sonuclari, SGP’nin 16 iilkede
gecerliligini ampirik olarak kamitlamistir. Koktiirk ve Mert (2019), 2003:01-2018:12 déneminde
Tiirkiye i¢in Fourier birim kok testinden faydalandigi calismasinda SGP’nin gegerli oldugu sonucuna

ulagmistir. Yildirim vd. (2019), ASEAN iilkeleri igin yapisal kirllmalar altinda yatay kesit bagimliligim
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dikkate alan panel birim kok testlerini kullanarak SGP teorisinin gecerliligini analiz etmistirler.
1995:01-2017:05 donemine ait aylik verilerin kullanildigi ¢aligmalarinda, SGP’nin gegerli oldugu

sonucuna ulagmiglardir.

Coskun (2020), kirillgan beslide 1994:01-2018:11 donemi i¢in Rajnbar vd. (2018) 6nerdikleri birim kok
testini kullanmislardir. Giiney Afrika ve Hindistan’da SGP’nin gecerli oldugunu; Brezilya, Tiirkiye ve
Endonezya'da gecersiz bulmustur. Kocak ve Ozbek (2020), 1994:01-2019:01 déneminde Tiirkiye icin
inceledikleri caligmalarinda geleneksel birim kok testlerine gore SGP’'nin gecersiz oldugu, yapisal
kirilmal birim kok testlerine gore gecerli oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Drissi ve Boukhatem (2020),
1988:Q1-2018:Q2 donemi kapsaminda geyreklik verileri kullanarak 23 iilkede (14 gelismis ve 9
gelismekte olan iilke) SGP hipotezinin gecerliligini konvansiyonel ADF ve dogrusal olmayan KSS birim
kok testleriyle analiz etmigtirler. Elde ettikleri ampirik bulgulara gore, SGP hipotezinin 10 gelismis ve 2

gelismekte olan iilke i¢in gegerli oldugunu ifade etmistirler.

Doganlar vd. (2021), gelismis, gelismekte olan ve sinir piyasa ekonomileri icin SGP hipotezinin
gecerliligini kantil birim kok testleriyle incelemistir. Analiz sonucunda, kantil birim kok testlerinin
konvansiyonel birim kok testlerine kiyasla SGP'nin gecerliligi yoniinde daha fazla kanit sagladigini
gostermigtirler. Yiicesan (2021), Tiirkiye ekonomisi i¢cin SGP'nin gegerliligini Fourier tipi birim kok
testleriyle arastirmis ve SGP hipotezinin gecersiz oldugu sonucuna ulagsmigtir. Haciimamoglu (2021), 9
tane N11 iilkesinde 1970-2019 dénemi igin test etmistir. Lee vd. (2016) tarafindan gelistirilen BCIPS
birim kok analiz yontemini kullandigi calismasinda SGP’nin gegerli oldugu sonucuna ulagmistir.
Nazloglu vd. (2021), 1970:1-2020:11 dénemi boyunca aylik verilerle GIIPS iilkeleri (Yunanistan, italya,
Irlanda, Portekiz ve Ispanya) icin SGP hipotezinin gecerli olup olmadigin1 hem yapisal kirllmay: hem
dogrusal olmamay birlikte ele alan birim kok testleriyle incelemistirler. Ampirik bulgulara gore, GIIPS

tilkeleri icin SGP hipotezinin gecerli oldugunu gozlemlemistirler.

Nazlioglu vd. (2022), 1970:1-2020:09 donemi kapsaminda aylik verileri kullanarak 27 yiikselen piyasa
ekonomisinde SGP teorisinin gecerli olup olmadigin1 Fourier dogrusal olmayan kantil birim kok
(FNQKS) testiyle analiz etmistirler. Ulastiklar1 bulgularin, 27 iilkenin 26’sinda SGP’nin gecerliligini
ampirik olarak destekledigini vurgulamistirlar. Han (2022), Tiirkiye {izerine SGP hipotezinin gecerli
olup olmadigin1 Fourier dogrusal olmayan birim kok testlerini kullanarak sinamis ve SGP’nin gegerli

oldugunu tespit etmistir.
Veri ve Yontem

Calismada Tiirkiye'ye ait reel efektif doviz kuru endeksi verisi kullanilmistir ve kullanilan veriler
Uluslararas1 Odemeler Bankasi veri tabanindan ahmmugtir. Verilerin birim kok analizinden 6nce dogal
logaritmalar1 alinmistir. Analiz edilen veri araligi 1994:Mo1-2022:Mo9’dur. Sekil 1°’de verinin grafigi,
Tablo 1’de ise tanmimlayic1 istatistikler verilmektedir. Sekil incelendiginde reel efektif déviz kuru
endeksinin 2008 kiiresel finans krizine kadar artan bir trend izledigi, sonrasinda ise azalan bir trend
izledigi goriilmektedir. Tanimlayic: istatistikler incelendiginde ise ortalama degerin 4.30, standart
sapmanin 0.21 oldugu goriilmektedir. Serilerin carpikligi hakkinda bilgi sahibi olmak i¢in baktigimiz

Skewness -0.57 degerini almakta yani sola carpik oldugu soylenebilmektedir. Basiklik hakkinda bilgi
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sahibi olmak i¢in baktigimiz Kurtosis ise 2.42 degerini almakta yani playtkurtic bir yapiya sahip oldugu
soylenebilmektedir. Serilerin normal dagihim 6zelligini test eden Jarque-Bera istatistigi ise 23.95

degerini almakta, serinin normal dagilmadigini géstermektedir.
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Gorsel 1. Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi
Tablo 1. Tanimlayici Istatistikler
Tamimlayic1 Istatistikler Degerler Tanimlayic Istatistikler Degerler
Ortalama 4.305 Standart Sapma 0.218
Medyan 4.359 Carpikhik -0.578
Maksimum 4.644 Basiklik 2.427
Minimum 3.674 Jargue-Bera 23.959(0.000)

Calismada SGP hipotezinin gecerliligi incelenmektedir. Hipotezin gecerli olup olmadiginin literatiirde
birim kok testleri kullanilarak incelendigi gézlemlenmektedir. Bu arastirmada hipotez ADF (1979),
RALS-ADF (2008), Fourier-ADF (2012) ve Fourier-KSS (2010) birim kok testleri kullanarak test

edilecektir.

Birim kok literatiiriiniin Dickey ve Fuller (1979)’a dayandigini s0ylemek miimkiindiir. Otokorelasyon
sorununu dikkate almayan bu testte olusabilecek sapmalar1 engellemek icin modelde yer alan bagimlh
degiskene ait degerin gecikmeleri bagimsiz degisken olarak eklenerek ADF denklemi elde edilmektedir.
ADF testine iliskin model asagidaki gibidir:

q

AY, = @, + bt + @Y, + Z ViAY_; + & 2
j=1

Denklemde Y; bagiml degisken, Y;_; bagimh degiskenin gecikmesi, ¢, sabit terim ve t trend degiskeni

olarak gosterilmektedir. &, artiklar temsil etmekte ve g,~iid (0, 0?) olarak beyaz giiriiltii (white noise)

ozelligi gostermektedir. Bu denklemde y gecikme katsayisini, q ise gecikmenin ne kadar oldugunu

gosteren parametredir. ADF birim kok testinde birim kokiin varligi (H,: ¢ = 0), alternatif hipotez olan

duraganhga (H,: ¢ < 0) karsit sinamaktadir. ADF birim kok testinin test istatistik degeri ise 7 =
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Sh"(’@’dlr. T istatistiginin asimtotik ¢t dagilimina uyumlu olmamasindan dolay1 ADF testindeki sonuclar

icin DF (1979) tarafindan verilen kritik degerlere bakilmaktadir.

ADF birim kok testinde serilerin normal dagilima sahip oldugu varsayillmaktadir. Fakat serilerdeki
carpik ve basik dagihmlarin ve asimetrik yapmin varligi serilerin normal dagilim 6zelligi
gostermemesine neden olabilmektedir. Normal olmayan dagilimlarin olmasi durumunda ise Im vd.
(2014), gelistirdikleri Artiklarla Genigletilmis En Kii¢iik Kareler (RALS) birim kok yonteminin
kullanimini o6nermektedirler. ADF birim kok testindeki model RALS prosediirii kullanilarak

genigletildiginde su sekilde olmaktadir:

p
AY, = @, +bt+g0Yt_1+ZyjAYt_j + W0+ g 3)
=1

Esitlikte w,, RALS terimi, £, ise hata terimidir. p ise esitlik (2)’'de yer alan ADF birim kok testi
modelinden elde edilen hatalarla RALS prosediirii uygulanan birim kok testinden elde edilen hatalar
arasindaki uzun donemli korelasyonu gostermektedir. RALS-ADF testinden elde edilen p? istatistiginin
1’e esit olmasi durumunda ADF testinden elde edilen t istatistigi ile RALS-ADF testinden elde edilen t
istatistigi esit olmaktadir. Bu durumda RALS-ADF testi icin ADF testi icin elde edilen kritik degerler
gecerli olmaktadir (Im vd. 2014).

RALS-ADF birim kok testi serilerin normal dagilim ozelligi gostermemesi durumunda birim kok
ozelliginin incelenmesine imkan saglamaktadir. RALS-ADF birim kok testinin bos hipotezi normal
dagilimin olmadig1 durum altinda birim kok vardir seklinde olurken, bos hipotezi ise normal dagilimin

olmadigi durumda duragan siirece sahiptir seklindedir.

Perron (1989), serilerde yapisal kirllmanin varligi durumunda, kirilmalarin gz ardi edilmesinin ikinci
tip hata yapma olasihiginmi artiracagini belirtmistir. Kirilmalarin goz ardi edilmesi durumunda aslinda
duragan bir silirecin birim kok bir siire¢ olarak goziikmesine neden olacaktir. Yapisal kirilmalarin

modele dahil edilmesi ile birlikte testin giicliniin artmasi beklenmektedir.

Literatiirde yapisal kirilmalarin iki sekilde modellendigi goriilmektedir. Bunlardan biri keskin kirilma,
yani kirilmalarin ani sekilde gerceklestigi seklindedir. Bir digeri de yumusak kirilmalarin oldugu
seklindedir. Yumusak kirilmali birim kok testleri, sert/keskin kirilmali birim kok testleriyle mukayese
edildiginde 6nemli bir iistiinliige sahiptirler. Yumusak kirilmali birim kok testlerinde kirllmanin sayisi,
sekli, bicimi veya formu hakkinda herhangi bir varsayima dayanmamaktadir. Enders ve Lee (2012)
gelistirdikleri testte ADF denklemine yumusak kirilmalar1 da ekleyerek Fourier ADF birim kok testi

onerisinde bulunmuglardir. Bu testi asagidaki denklemle aciklamak miimkiindiir.

. 27wkt 2wkt 2
Ay, = @, + bt + 6, sm(T) + 6, cos( T )+ @y_q + Z(ijyt_j + & 4

Jj=1
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Denklemde frekans sayisini k, gozlem sayisini ise T temsil etmektedir. k’'nin belirlenmesinde artiklarin
karelerini minimize eden k degeri secilmekte ve bu durumda Enders ve Lee (2012) k'nin 1 ile 5
araligindaki degerleri almasini 6nermektedirler. Kararin verilmesinde ise Fourier-ADF test istatistigi
ve Monte Carlo simiilasyonu sonucundaki kritik degerler karsilastirilmakta ve sonuca varilmaktadir

(Enders ve Lee, 2012).

Serilerdeki yapisal kirilmalarin ve dogrusal olmama durumunu dikkate alan Christopoulos ve Ledn-
Ledesma (2010) Fourier-KSS birim kok testini onermektedir. Bu teste iligkin temel denklem su
sekildedir:

2kt
) +uy Q)

2mkt
Ve = @ + bt + 0, sin(T) + 6, cos( T

u, ise agagidaki gibi tanimlanmaktadar:

P

Ag, = Bad, + Z 0, + & )
j=1

Burada birim kok siireci temsil eden bos hipotez, serinin duragan oldugunu gosteren alternatif hipoteze

karsin sinanmaktadir. Diizey ve trendli modeldeki kritik degerler Christopoulos ve Leon-Ledesma

(2010:1082) belirttigi iizere Monte Carlo simiilasyonlar1 sonucunda hesaplanabilmektedir.
Ampirik Bulgular

Bu boliimde ampirik bulgulara yer verilecektir. Tablo 2’de sabitli model, Tablo 3’te sabitli ve trendli
model sonuclar1 verilmektedir. ilk olarak seriye yapisal kirilmalar1 ve normal olmayan dagihmlar
dikkate almayan ADF birim kok testi yapilmistir. Ardindan kirllmasiz ve normal olmayan dagilimlar:
dikkate alan RALS-ADF birim kok testi yapilmistir. Bu iki testin sonuglari, Tiirkiye icin hem sabitli hem

de sabitli ve trendli modellerde SGP hipotezinin gecersiz oldugunu gostermektedir.

ikinci olarak seriye yumusak kirilmalar ve normal dagilim dikkate alan Fourier ADF birim kok testi
gerceklestirilmis olup her iki modelde de bos hipotez reddedilmektedir. Yani SGP hipotezi gecerlidir.
Bu sonuca gore yapisal kirllmalar1 dikkate almanin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir. Son olarak, yumugak
kirilma ve normal dagilimin yaninda dogrusal olmamay1 da hesaba katan Fourier KSS birim kok testiyle
hipotez smanmistir. Her iki modelde de sonugclar Fourier ADF gibidir. Yani bos hipotez reddedilmekte,
dolayisiyla SGP hipotezi gecerli olmaktadir.
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Tablo 2. Birim Kok Analiz Sonuclar1 (Sabitli Model)

Kritik Degerler
Testler Testin Kapsami Istatistik Gecikme %1 %5 %10
ADF Kirilmasiz ve normal dagilim -1.449 4.000 -3.433 -2.854 -2.560
RALS-ADF Kirilmasiz ve -1.657 4.000 -3.367 -2.762 -2.465
normal olmayan dagihhm (0.815)
Fourier-ADF Yumusak kirilmalar ve -3.739% 4.000 -4.453 -3.797 -3.483
normal dagihm
Fourier-KSS Dogrusal olmama ve -4.81%%% 4.000 -4.115 -3.616 -3.299

yumusak kirilmalar ve

normal dagihm

Notlar: Her birim kok testi i¢in maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak alimmistir. Optimal gecikme uzunlugunun tespiti igin
Akaike bilgi kriterinden yararlanilmigtir. Parantez igindeki deger RALS-ADF testine iligkin p istatistigini ifade etmektedir. ***, **

ve * sirayla %1, %5 ve %10 istatistiki anlamlilik diizeylerini temsil etmektedir.

Tablo 3. Birim Kok Analiz Sonuclari (Sabitli ve Trendli Model)

Kritik Degerler
Testler Testin Kapsami Istatistik Gecikme %1 %5 %10
ADF Kirilmasiz ve normal dagilim -1.250 5.000 -3.959 -3.401 -3.115
RALS-ADF Kirilmasiz ve -1.146 5.000 -3.841 -3.276 -2.982
normal olmayan dagihhm (0.814)
Fourier-ADF Yumusak kirilmalar ve -4.738%* 4.000 -4.875  -4.310  -4.049
normal dagihm
Fourier-KSS Dogrusal olmama ve -5.475%%* 7.000 -4.618 -4.081  -3.784

yumusak kirilmalar ve

normal dagihm

Notlar: Her birim kok testi i¢in maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak alimmigtir. Optimal gecikme uzunlugunun tespiti igin
Akaike bilgi kriterinden yararlanilmigtir. Parantez igindeki deger RALS-ADF testine iligkin p istatistigini ifade etmektedir. ***, **
ve * sirayla %1, %5 ve %10 istatistiki anlamlilik diizeylerini temsil etmektedir.

Analizden elde edilen ampirik bulgular, serilerdeki yapisal kirllmalarin dikkate alinip alinmamasina
gore sonuclarin degistigini gostermektedir. Calismada incelen 1994:01-2022:09 donemi kapsaminda,
doviz kurlarim etkileyen bircok yapisal kirllmanin gerceklestigi goriilmektedir. Ozellikle Rahip Brunson
krizi ve Ekim-Aralik 2021 doneminde yiiriitiilen para politikasi sonucunda yasanan kur ataklar1 Tiirkiye
ekonomisi i¢in doviz kuru soklar1 meydana getirmistir. Ayrica, kiiresel ekonomik aktorlerin basta ABD
ve Cin arasinda yasanan kur savaslari ve beraberinde yol actig1 kiiresel ekonomik durgunlugun Tiirkiye
ekonomisi 6zelinde déviz kurlar1 lizerinde baski yarattigr gozlemlenmektedir. Dolayisiyla doviz
kurlarinin belirlenme siirecini etkileyen cesitli i¢ ve dig iktisadi faktorler yer aldigi bir diinyada yapisal
kirilmalarin dikkate alinmamasi SGP hipotezinin gecerliligi konusunda yanhs ¢ikarsama yapilmasina

neden olabilmektedir.

Ulasilan ampirik bulgular 6zetlendiginde, seride yapisal kirllma ve dogrusal olmama durumunun

dikkate alinmasinin analiz sonucunu etkiledigi goriilmektedir. Calismada da 4 farkli ADF tipi birim kék
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testi yapilarak genis bir perspektiften SGP hipotezinin gecerliliginin test edilmesi amacglanmaktadir.

Bulgularimiz SGP hipotezinin incelenen donemde gecerli oldugu bulgusuna ulasilmistir.
Sonuc ve Oneriler

Bu calismada, Tiirkiye’de 1994:M01-2022:M09 donemine ait reel efektif doviz kuru verisi kullanilarak
SGP hipotezinin gecerliligi test edilmistir. Hipotezin gegerli olup olmadig1 birim kok testleri kullanarak
degerlendirilmektedir. incelenen donemde SGP hipotezinin gecerliligi kirilmalar1 ve dogrusalhigl
dikkate almayan birim kok testleri ile yapisal kirllma ve dogrusal olmama durumunu birlikte dikkate
alan birim kok testleri yordamiyla kiyaslanmaktadir. Ampirik analiz bulgularina gore yapisal kirilma ve
dogrusal olmama durumunu dikkate almayan ADF ve RALS ADF birim kok testlerinde hipotez gecersiz
olurken, yapisal kirilmalar1 dikkate alan Fourier ADF birim kok testinde ve hem yapisal kirillma hem de
dogrusal olmama durumunu dikkate alan Fourier KSS birim kok testinde hipotezin gecerli oldugu
gorlilmiistiir. Bu sonuclar ekonometrik analizlerde iilke ekonomisinde yasanan yapisal kirilmalarin ve

dogrusal olmama durumunu goz 6niinde bulundurmanin 6nemini géstermektedir.

Konvansiyonel birim kok testlerinde goz ard1 edilen yapisal kirillmalarin ve dogrusal olmamanin varhgi
durumunda SGP’nin gecerli oldugu bulgusuna ulagilmigtir. Tiirkiye icin SGP hipotezinin gecerli olmasi
uygulanan para politikasinin uzun donemde reel doviz kurunu etkilemedigini ifade etmektedir.
Uluslararas: rekabet giiciiniin 6nemli bir gostergesi olan reel déviz kuru endeksinde yasanan azaliglar
ulusal paranin reel deger kaybin1 gostermekte ve uluslararasi ticarette rekabet giiclinii artirmaktadir.
Analiz sonucunda Tiirkiye’de SGP’nin gegerli olmasi, daha agik bir deyisle yapisal kirllmalar ve dogrusal
olmama altinda reel d6viz kurunun duraganhgi yoniinde elde edilen kanitlar, kisa donemde reel deger
kayiplarinin dis ticaret dengesini iyilestirebilecegini ancak uzun donemde bunun siirdiiriilebilir

olmadigini ortaya koymaktadir.

Sonuc olarak, uygulanacak iktisat politikasinin da etkinligi 6nem kazanmaktadir. SGP hipotezinin
gecerli olmasi durumunda reel doviz kuruna gelen gsoklarin gecici oldugu ve politika yapicilarin karar

alirken bu durumu g6z ontine alarak politika tasariminda bulunmalar1 6nerilmektedir.
Yazar Katki Oranlar:

Calismaya 1. Yazar: %50, 2. Yazar: %50, oraninda katki saglamistir.

Cikar Catismasi Beyan

“Satin Alma Giicii Paritesinin Incelenmesi: ADF Tipi Testlerden Kapsamli Kamitlar” bashkl
makalemizin herhangi bir kurum, kurulus, kisi ile mali gikar catigmasi1 yoktur. Yazarlar arasinda da

herhangi bir ¢ikar ¢catigmasi bulunmamaktadir.
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Extended Abstract

Examining the shocks to exchange rates is an important issue. Purchasing Power Parity (PPP) stands out as one
of the oldest existing approaches to determine the change in exchange rates. Changes in exchange rates are
explained by taking into account the differences in inflation rates between countries. The basis of the theory is the
law of one price, which assumes that a good or service is the same all over the world when considered in the same
currency. As a result of the price differences, it is expected that the arbitrage mechanism will come into play and

balance will be restored.

This study examines the validity of PPP in Turkey, an emerging market. For this purpose, unit root tests were
used. Findings on whether shocks to exchange rates tend to return to the average in emerging economies will

guide researchers and policy makers (Ispir, 2018). There are many studies in the literature on the SGP hypothesis.
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However, these studies did not reach a consensus. There are studies using time series and panel data
econometrics in the literature. It is seen that in some of these studies, structural breaks are taken into account,

while in others they are not.

In this research, Turkey's real effective exchange rate index data was used and the data used were taken from
the Bank for International Settlements (BIS) database. The natural logarithms of the data were taken before the
unit root analysis. The analyzed data range is 1994:Mo01-2022:Mo09. In this study, the validity of the PPP
hypothesis is examined. It is observed that the validity of the hypothesis has been examined in the literature by
using unit root tests. In this research, the hypothesis will be tested using ADF (1979), RALS-ADF (2008), Fourier-
ADF (2012) and Fourier-KSS (2010) unit root tests.

The empirical findings obtained from the analysis show that the results vary depending on whether the structural
breaks in the series are taken into account. Within the scope of 1994:01-2022:09 period examined in the study, it
is seen that many structural breaks that affect exchange rates have taken place. When the empirical findings are
summarized, taking into account the structural break and nonlinearity in the series affects the analysis result. In
the study, it is aimed to test the validity of the SGP hypothesis from a broad perspective by performing 4 different
ADF - type unit root tests. Our findings showed that the PPP hypothesis was valid in the examined period.

The PPP is valid in the presence of structural breaks and nonlinearity that are ignored in conventional unit root
tests. The validity of the PPP hypothesis for Turkey indicates that the applied monetary policy does not affect the
real exchange rate in the long run. Decreases in the real exchange rate index, which is an important indicator of
international competitiveness, show the real depreciation of the national currency and increase the
competitiveness in international trade. As a result of the analysis, the evidence obtained for the validity of the
PPP in Turkey, in other words, for the stability of the real exchange rate under structural breaks and nonlinearity,
reveals that real depreciation can improuve the foreign trade balance in the short run, but this is not sustainable

in the long run.
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