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Ozet

Bu calisma satinalma giicii paritesi teorisinin gecerliligini kirilgan ekonomiler olarak nitelendirilen
Brezilya, Endonezya, Gliney Afrika, Hindistan ve Tiirkiye i¢in zayif ve gii¢lii formda arastirmay1
amaglamaktadir. Analizler 1980:1-2022:4 ceyreklik gozlemleri kapsamaktadir. Bu kapsamda
satinalma giicli paritesinin gii¢lii formu geleneksel (ADF ve PP) ve Fourier fonksiyonlu (Fourier 733
KPSS) birim kok testleri ile incelenmektedir. Buna gore, geleneksel birim kok testinden elde edilen
bulgular neredeyse tiim iilkeler icin satinalma giicii paritesi teorisinin gecersizliini ortaya
koymaktadir. Buna karsin Fourier KPSS birim kok testi sonuglari ise biitiin iilkeler i¢in s6z konusu
teorinin gegerli olduguna isaret etmektedir. Diger taraftan satinalma giicii paritesinin zayif formunu
test etmeye yonelik analizler Tsong vd. (2016) tarafindan gelistirilen Fourier Shin esbiitiinlesme
testi ile gerceklestirilmektedir. Elde edilen bulgular Hindistan disinda yer alan tiim iilkeler i¢in
satinalma giicli paritesi teorisinin gegerli oldugunu ortaya koymaktadir. Fourier fonksiyonlu test
yontemleri satinalma giicii paritesinin gegerliligi konusunda diger yontemlere gore daha fazla kanit
sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Satinalma Giicii Paritesi, Kirllgan Ekonomiler, Reel D6viz Kuru, Fourier
Tahminleri
JEL Smiflandirmasi: C22, F31, F41

Abstract

This study examines the long run validity of the purchasing power parity theory in weak and strong
forms for fragile economics, namely Brazil, India, Indonesia, South Africa and Turkey. The
analyses cover quarterly observations from 1980:1 to 2022:4.In this context, the strong form of
purchasing power parity is examined with traditional (ADF and PP) and Fourier function (Fourier
KPSS) unit root tests. The traditional unit root test results reveal that purchasing power parity
theory does not hold almost all countries, whereas the Fourier KPSS unit root test results indicate
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that the theory in question is valid for all countries. On the other hand, the weak form of purchasing
power parity is applied with the Fourier Shin cointegration test developed by Tsong et al. (2016).
The findings reveal that the purchasing power parity theory is valid for all countries except
India.Fourier function test methods provide more evidence about the validity of purchasing power
parity than other methods.

Keywords: Purchasing Power Parity, Fragile Economics, Real Exchange Rate, Fourier
Estimations
JEL Classification: C22, F31, F41

1. Giris

Satinalma giicli paritesi teorisi, uluslararast makroekonomi alaninin en tartismali yaklagimlarindan
birisidir. Teorik kokenleri birka¢ ylizyillik bir gecmise sahip olmakla birlikte, 6zel terminolojisi
Birinci Diinya Savasi’ndan sonra Cassel (1916, 1918) tarafindan literatiire kazandirilmistir (Taylor
ve Taylo, 2004). Ozellikle BrettonWoods sisteminin ¢okiisiiniin ardindan, arastirmacilar arasinda
satinalma giicili paritesi ve reel doviz kurlarimin istikrar1 konusunda yogun bir arastirma alaninin
olustugu gozlemlenmektedir (Taylor, 2006).

Satinalma giicii paritesi genel olarak iki iilke arasindaki uzun dénem denge doviz kurunun ilgili
iilkelerin nispi fiyat seviyelerine esit olmasi gerektigini ifade eder (Abumustafa, 2006). Islem

maliyetleri ve ticaret kisitlamalar1 gibi cesitli faktorler nedeniyle, satinalma giicii paritesinin kisa 734

vadede gegerli olmadigina yonelik fikir birligi bulunmaktadir. Ancak bu eksikliklerine ragmen, s6z
konusu hipotezin doviz kurlarmin gergek degerini belirlemede bir denge iligkisi sagladigina
yonelik genel bir kan1 olustugu goriilmektedir (Tastan, 2005).

Satinalma giicii paritesi hesaplamalar1 sadece akademik yonlii arastirmacilar i¢in degil ayrica iilke
ekonomilerinin sorumlulari (ya da politika yapicilari) i¢in dekritik bir dneme sahiptir. Bu anlamda
satinalma giicii paritesi teorisi ilk olarak denge déviz kurunun belirlenmesi i¢in 6nemli bir kaynak
oldugu sdylenebilir. Ikinci olarak para birimlerinin asir1 veya eksik degerli olup olmadiklarini
belirlemede &nemli bir gorev iistlenmektedir. Ugiincii olarak, nominal doviz kurlardaki
sapmalarin derecelerini belirlemede etkin bir aragtir. Son olarak ise, lilkeler arasindaki milli gelir
karsilastirmalarinda oldukga faydali bir yaklasimdir (Holmes, 2001; Sarno ve Taylor, 2002; Yang-
Cheng vd., 2013).

Déviz kurlarinin uzun dénem denge degerlerinin belirlenmesi, 6zellikle yiiksek enflasyon ve cari
acik problemleri ile karsilasan kirilgan ekonomiler i¢in biiylik 6neme sahiptir. Bu kapsamda bu
calismada Morgan Stanley tarafindan siniflandirilan bes kirilgan ekonomi (Brezilya, Endonezya,
Giliney Afrika, Hindistan ve Tirkiye) i¢in reel doviz kurlarinin uzun donemli egilimleri dikkate
alinacaktir. Bu sayede satinalma giicii paritesi teorisinin gegerliligine yonelik giiglii kanitlar ortaya
koyulmasi planlanmaktadir.
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Literatiirde kirilgan ekonomileri biitlinciil olarak ele alan az sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bu
calismalardan Cevis ve Ceylan (2015) satinalma giicii paritesini s6z konusu iilkeler i¢in zayif
formda test etmis ve Endonezya disindaki dort iilke i¢in teorinin gegerli oldugu bulgularini elde
etmistir. Atasoy (2016), satinalma giici paritesini giiclii formda ve geleneksel birim kok testleri
uygulayarak incelemis ve s6z konusu teorinin sadece Endonezya i¢in gegerli oldugunu bulgularina
ulagsmistir. Bunlarin disinda bireysel lilke analizlerinin daha yogunluk kazandigi dikkatleri
cekmektedir. Buna gore Tirkiye i¢in Tastan (2005) satinalma giicii paritesinin gegerliligini dort
biiyiik ticaret ortagi (Almanya, Amerika Birlesik Devletleri, Britanya Krallig1 ve Italya) dzelinde
geleneksel birim kok testleri ile incelemis ve farkli bulgular ortaya koymustur. Guloglu, Ispir ve
Okat (2011),yapisal kirilmalara izin veren panel KPSS birim kok testini kullanarak Tiirkiye i¢in
18 reel doviz kurunu incelemis ve neredeyse tiim serilerden elde edilen bulgularin satinalma giicii
paritesi teorisini destekligini ortaya koymustur. Doganlar, Kizilkaya ve Mike (2020) ise satinalma
giicii paritesinin gecerliligini Tiirkiye ile bes biiylik ticaret ortagi (Amerika Birlesik Devletleri,
Britanya Kralligi, Cin, Euro Bolgesi ve Rusya) arasinda Fourier kantil birim kok testi ile aragtirmig
ve teorinin biitiin iilkeler i¢in gegerli oldugu bulgularini elde etmislerdir.

Diger taraftan Brezilya i¢in Alves, Cati ve Fava (2001),satinalma giicii paritesinin gegerliligini
oldukga eski bir doneme uzanan tarih araliginda geleneksel esbiitiinlesme teknikleri ile incelemis
ve Brezilya i¢cin mutlak versiyondan ziyade nispi satinalma giicii paritesi versiyonunun gegerli
oldugunu ortaya koymustur. Hindistan i¢in Tiwari ve Shahbaz (2014), satinalma giicii paritesinin
gecerliligini bes bliyiik ticaret ortagin1 dikkate alarak geleneksel birim kok testleri ile incelemis ve
teorinin gegerli olmadig1 bulgularini elde etmistir. Benzer sekilde Tiwari, Aruna ve Dash (2018)
ise Hindistan ve dort ticaret ortagi arasinda satinalma giicli paritesinin gegerliligini dogrusal
olmayan esbiitiinlesme analizleri ile incelemis ve s6z konusu teorinin sadece Hindistan rupisi ile
Japon yeni arasinda gegerli oldugu bulgularini elde etmistir. Endonezya igin Sidiq ve Herawati
(2016), satinalma giicii paritesinin gecerliligini geleneksel birim kok ve esbiitliinlesme analizleri ile
incelemis ve teorinin gecerli olmadig1 sonuglarina ulagmistir. Doganlar (2006), 5 Asya iilkesi i¢in
satinalma giicii paritesinin gecerliligini inceledigi caligmasinda birim kok ve esbiitiinlesme
analizlerine yer vermis ve Endonezya ve Hindistan i¢in esbiitiinlesme iliskisinin bulunmadigi
sonuglarini elde etmistir. Son olarak Hendricsk ve Bonga-Bonga (2022), Gliney Afrika ve bes
temel ticaret ortag i¢in satinalma giicii paritesinin gecerliligini kantil birim kok ve esbiitiinlesme
analizleri ile incelemis ve genel olarak teoriyi destekleyen bulgulara ulagmislardir.

735

Kirilgan ekonomileri gerek biitiinciil diizeyde gerekse de bireysel diizeyde ele alan ¢aligmalar
satinalma giicii paritesi teorisinin gegerliligine yonelik ortak bir payda da bulusamamaktadir. Bu
calisma ise Fourier fonksiyonlu birim kok ve esbiitiinlesme analizlerine basvurarak, daha giicli
kanitlar elde etmeyi ve bu sayede literatiire katki saglamayir amaglamaktadir. Bu kapsamda
calismada Fourier KPSS duraganlik (Becker vd.,2006) ve Fourier Shin esbiitiinlesme (Tsongvd,
2016)analizlerine yer verilecektir. Bu ¢alismanin literatiirde kirilgan ekonomileri biitlinciil olarak
ele alarak Fourier temelli analizler uygulayan ilk ¢alisma oldugu diisiiniilmektedir.

Calismanin ikinci boliimiinde farkli siniflandirmalar dogrultusunda satinalma giicli paritesini
ampirik olarak test eden literatiir Ozetine deginilmektedir. Ugiincii boliim veri setinden
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olusmaktadir. Dordiincii boliim ekonometrik metodolojiyi agiklamaktadir. Besinci boliimde analiz
bulgular tartisilmaktadir. Caligma sonug ve degerlendirme boliimii ile tamamlanmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde reel doviz kurlarinin duraganligini ve beraberinde satinalma giicli paritesinin
gecerliligini arastirmaya yonelik oldukca biiyiik bir arastirma alaninin olustugu ve olusmaya devam
ettigi gdzlemlenmektedir. Ozellikle déviz kurlarinin gerek ulusal gerekse de uluslararasi soklardan
dogrudan ve hizli bir sekilde etkileniyor olmasi1 ve bu durumun déviz kurlarinin gelecek degerleri
tizerinde onemli belirsizliklere yol agmasi, bu arastirmalarin temel motivasyonlarindan birisini
olusturmaktadir. Diger taraftan son yillarda ekonometrik test yontemlerinde yasanan hizli
gelismeler desatinalma giicii paritesinin gegerliligine yonelik bulgularin daha giiglenmesine ya da
daha karmasiklagsmasina neden olabilmektedir. Calismanin bu kisminda literatiirde yer alan ¢ok
sayida caligsmanin bir kism1 6zetlenecektir.

Gelismis iilkeler i¢in yapilan analizlerden Kargbo (2009) G-7 iilkeleri i¢in satinalma giicii
paritesinin gegerliligini 1951-2006 yillik gézlemleri dogrultusunda Johansen esbiitiinlesme analizi
ile incelemis ve tiim iilkeler i¢in teoriyi destekleyen giiclii bulgulara ulagsmistir. Chang vd. (2011),
G-7 ilkeleri icin 1980:1-2009:1 aylik gozlemleri dikkate aldiklari ¢alismalarinda parametrik
olmayan esbiitiinlesme testi ile analizlerini gerceklestirmis ve satinalma giicli paritesinin tiim
iilkeler i¢in gegerli oldugu sonuglarini elde etmistir. Chang, Lee ve Chou (2012), benzer sekilde G-
7 ilkeleri i¢in 1980:1-2008:9 aylik gdzlemleri dikkate alarak dogrusal olmayan birim kok testi
uygulamis ve Kanada disinda yer alan tiim iilkeler i¢in satinalma giicii paritesinin gecerli oldugu 736
bulgularina ulagmistir. Wu, Bahmani-Oskooee ve Chang (2018), Amerika Birlesik Devletleri
disinda yer alan G-6 iilkeleri i¢in 1971:1-2013:12 aylik gézlemleri dikkate alarak zamanla degisen
esbiitiinlesme analizi gergeklestirmis ve satinalma giicii paritesinin sadece Almanya ve Fransa i¢in
gecerli oldugunu tespit etmistir.

Gelismekte olan piyasalar i¢in yapilan analizlerdenAnoruo, Braha ve Ahmad (2002), satinalma
giicli paritesinin gecerliligini 11 gelismekte olan {ilke i¢in 1961-1998 donemlerini dikkate alarak
dinamik hata diizeltme modeli ve geleneksel birim kok testleriile incelemistir. Bulgular dinamik
hata diizeltme modelinin satinalma giicii paritesini agiklamada daha giiclii oldugunu ve 9 iilke i¢in
teorinin gecerli oldugunu ortaya koymaktadir. Bozoklu ve Kutlu (2012), 8 gelismekte olan iilke
icin 1983:1-2010:6 aylik gozlemleri dikkate aldiklar1 ¢aligmalarinda dogrusal ve dogrusal olmayan
esbiitiinlesme tekniklerine basvurmus ve satinalma giicii paritesinin 6zellikle dogrusal disiligin
dahil edildigi modellerde daha fazla gegerli oldugu bulgularina ulagsmistir. Bahmani-Oskooee,
Chang ve Lee (2016), 11 gelisen piyasa ekonomisi igin 1994:1-2013:3 aylik gbzlemleri dikkate
aldiklar1 caligmalarinda keskin ve yumusak kirtlmali panel birim kok testi ile analizlerini
gerceklestirmis ve teorinin s6z konusu ilkeler i¢in gegerli oldugunu ortaya koymustur. Mike ve
Kizilkaya (2019), 12 gelisen piyasa ekonomisi i¢in 2001:1-2016:4 ¢eyreklik gozlemleri dikkate
alarak Fourier kantil birim kok, Fourier KPSS duraganlik ve Fourier KPSS egbiitiinlesme
analizlerini uygulamis ve 8 iilke i¢in satinalma giicii paritesi teorisinin gegerliligini
dogrulamiglardir.
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Gegis ekonomileri i¢in yapilan analizlerden Chang ve Tzeng (2011), satinalma giicli paritesinin
gecerliligini 9 gecis ekonomisi i¢in 1995:1-2008:12 aylik gozlemler dogrultusunda esbiitiinlesme
analizleri incelemis ve sz konusu teorinin tiim iilkeler i¢in gecerli oldugunu ortaya koymustur.
Ozturk ve Acaravci (2010), 8 gegis ekonomisi i¢in 1992:1-2009:1 aylik gézlemleri dikkate aldiklar
calismasindan dort fakli birim kok testine yer vermis ve satinalma giicii paritesinin genel olarak
gecerli olmadigi sonuglarini elde etmistir. Lin, Chang ve Chang (2011), 9 gecis ekonomisi i¢in
1995:1-2008:12 aylik gozlemlerini dikkate aldiklar1 caligmalarinda Fourier fonksiyonlu birim kok
analizlerine yer vermis ve satinalma giicli paritesinin Litvanya disindaki higbir iilke i¢in gegerli
olmadig1 bulgularina ulasmistir. He ve Chang (2013), 14 ge¢is ekonomisi iilke i¢in 1994-2012
donemleri dogrultusunda hem aylik hem de ¢eyreklik verileri dikkate alarak Fourier fonksiyonlu
panel KSS birim kok testi araciligiyla analizlerini gerceklestirmis ve satinalma giicii paritesinin 10
tilke i¢in gecerli oldugu bulgularini elde etmistir.

Cok iilkeli analizleri dikkate alan ¢aligmalardanArize, Malindretos ve Ghosh (2015), kapsaminda
34 Afrika, 27 Amerika, 27 Asya ve 28 Avrupa olmak iizere 116 iilkenin bulundugu biiyiik bir
orneklem grubu i¢in 1971:4-2011:12 aylik gozlemleri dikkate aldig1 ¢alismasinda esbiitiinlesme
teknikleri gergeklestirmis ve s6z konusu teorinin pek c¢ok iilke i¢in gecerli oldugu sonuclarina
ulagsmistir. Doganlar, Mike ve Kizilkaya (2021), alternatif piyasa tiirlerinden 45 iilkeyi dikkate
aldiklar1 ¢caligmalarinda geleneksel, dogrusal olmayan ve Fourier fonksiyonlu olmak iizere ¢ok
sayida birim kok testine yer vermistir. Fourier kantil birim kok testinden elde edilen bulgular 8
gelismis, 11 gelismekte olan ve 7 gelisme sinirinda olan tilke i¢in teorinin gegerli olduguna isaret

etmektedir.
737

Belirli bir ekonomikve/veya bolgesel isbirligi kapsaminda olusan iilke gruplari i¢in yapilan
calismalardan Kalyoncu ve Kalyoncu (2008), zaman serisi ve panel birim kok testleri uygulayarak
25 OECD iilkesi i¢in 1980:1-2005:4 c¢eyreklik gozlemleri dikkate almistir. ADF birim kok testi
bulgularuserilerin birim kok igerdigini, panel veri analizinden elde edilen bulgular ise serilerin
duraganlik kosulunu sagladigini, diger bir ifadeyle satinalma giicii paritesinin gegerli oldugunu
ortaya koymaktadir. Chang, Lee ve Liu (2012), 10 ASEAN iilkesi i¢in 1980:1-2008:9 aylik degisen
zaman araliklar1 dogrultusunda dogrusal olmayan birim kok testi gergeklestirmis ve sadece ii¢ iilke
(Endonezya, Malezya ve Tayland) i¢in satinalma giicii paritesinin gecerli oldugu bulgularini ortaya
koymustur. Su vd. (2012),7 OPEC iilkesi i¢in 1997-2009 donemlerini dikkate aldiklari
calismalarinda Fourier fonksiyonlu birim kok testi uygulamis ve Iran disindaki 6 iilke icin teorinin
gecerliligini dogrulamistir. Cuestas ve Regis (2013), 27 OECD iilkesi i¢in 1972:1-2010:1 aylik
gozlemlerini dikkate alarak dogrusal ve dogrusal olmayan birim kok analizleri uygulamis ve
teorininilgili tlkelerin biiylik ¢ogunlugu igin gegerli oldugu sonucuna ulagmistir. Bahmani-
Oskooee et al. (2015), 6 OPEC iilkesi i¢in 1994:1-2013:3 aylik gozlemlerini dikkate aldiklar
caligmalarinda Fourier panel birim kok testi uygulamis ve Rusya disinda yer alan 6 iilke i¢in
satinalma giicii paritesinin gegerli oldugu sonucuna ulasmistir. Jiang, Bahmani-Oskooee ve Chang
(2015), 34 OECD iilkesi igin 1994:1-2013:8 aylik gozlemlerini dikkate aldiklar1 ¢alismalarinda
Fourier panel birim kok testini uygulamis ve s6z konusu OECD iilkelerinin yarisindan fazlasi i¢in
satinalma giicli paritesinin gegerli oldugu bulgularina ulagmistir. Peng, Liu ve Chang (2017),
BRICS iilkeleri i¢in 1995:1-2015:2 aylik gozlemlerini dikkate aldiklar1 ¢alismalarinda kantil birim
kok testi ile analizlerini gerceklestirmis ve satinalma giicii paritesinin tiim iilkeler i¢in gecerli
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oldugu bulgularini elde etmistir. Kizilkaya ve Mike (2021), satinalma giicii paritesinin gegerliligini
36 OECD iilkesi i¢in 1993:1-2018:8 aylik gozlemler dogrultusunda Fourier kantil birim kok testi
ile incelemistir. Elde edilen bulgular 24 {ilke i¢in teorinin gegerli oldugunu ortaya koymaktadir.

Son olarak bolgesel ya da cografik bir biitiinliigiin dikkate alindigi1 ¢alismalardanSu ve Chang
(2011), 7 Orta ve Dogu Avrupa iilkesi icin 1993-2008 yillar1 aras1 aylik gozlemleri dikkate alarak
dogrusal olmayan esbiitiinlesme analizi gerceklestirmis ve satinalma giicli paritesi teorisinin
gecerliligine yonelik giiclii kanitlar elde etmistir. Su, Tsangyao ve Chang (2011), 15 Latin Amerika
iilkesi i¢in 1994:12-2010:2 aylik gozlemler dogrultusunda Fourier fonksiyonlu birim kok testleri
ile analizlerini gerceklestirmis ve satinalma giicii paritesinin sadece dort tilkede (Brezilya, Ekvator,
Sili ve Uruguay) gegerli oldugu sonucuna ulasmistir. Bahmani-Oskooee, Chang ve Wu (2014), 20
Afrika tlkesi i¢in 1971:1-2012:4 ¢eyreklik gozlemleri dikkate alarak keskin ve yumusak kirilmali
panel birim kok testini uygulamigs ve 10 iilke i¢in satinalma giici paritesinin gecerliligini
dogrulamistir. He, Chou ve Chang (2014), 15 Latin Amerika iilkesi i¢in 1994:1-2010:2 aylik
gozlemleri dikkate aldiklar1 ¢alismalarinda Fourier fonksiyonlu Panel SURKSS birim kok testini
uygulamis ve satinalma giicli paritesinin tiim tlkeler i¢in gegerli oldugu bulgularini elde etmistir.
Vasconcelos ve Junior (2016), 7 Latin Amerika iilkesi i¢in 1994:1-2014:4 aylik gozlemleri dikkate
alarak dogrusal ve dogrusal olmayan birim kok testleri araciligiyla analizlerini gerceklestirmistir.
Dogrusal birim kok testinden elde edilen bulgular Peru ve Sili, dogrusal olmayan birim kok
testinden elde edilen bulgular ise sadece Meksika i¢in satinalma giicii paritesinin gegerli oldugunu
ortaya koymaktadir. Yilanci, Aslan ve Ozgiir (2018), 14 Afrika iilkesi i¢in 1980-2015 aylik
gbzlemlerini dikkate alarak Fourier fonksiyonlu birim kok ve esbiitiinlesme analizleri
gerceklestirmis ve 8 Afrika tilkesi i¢in satinalma giicli paritesinin gegerli oldugu bulgularini elde

etmistir. 738

3. Veri Seti

Bu c¢alisma kirilgan ekonomiler i¢in satinalma giicii paritesi teorisinin gegerliligini aragtirmaktadir.
Teorik olarak zayif ve giiglii formda ifade edilen versiyonlar dogrultusundan analizler iki model
etrafinda sekillenmektedir. Bu modeller sirastyla Denklem (1) ve (2)’de yer almaktadir.
Iy = o+ Preoq + & @Y
Esitlikte yer alan 1, parametresi t donemi igin ilgili tlkenin reel doviz kuru degerini
gostermektedir. Bunun disinda a sabit terimi, S esneklik katsayisini ve & ise hata terimini
gostermektedir. Satinalma giicii paritesinin gli¢lii formu olarak nitelendirilen bu modele gore reel
doviz kurlarinin duraganlik dereceleri teorinin gecerliligine yonelik tahminler saglamaktadir. Bu
kapsamda reel doviz kurlarinin duraganligi, soklarin gecici bir nitelige sahip oldugunu, yani denge
degerinden sapan doviz kurlarinin yeniden eski degerine yaklagacagini ifade etmektedir. Buna gore
I(0) stireci satinalma giicii paritesinin gecerliligini dogrulamaktadir. Soklarin kalic1 oldugu
durumlarda ise, ya da serilerin duragan olmadigini ifade eden I(1) siirecinde, doviz kuru denge
degerinden saparak yeni bir denge noktasina yaklasacaktir. Bu durum ise satinalma giicii
paritesinin gegerli olmadig1 anlamini tagimaktadir.
nery = o + Bipd; + B2pfy + & (2)
Satinalma giicii paritesinin zayif formu ise s6z konusu esitlikle incelenmektedir. Bu esitlik, reel
doviz kuru esitliginden farkli olarak, nominal doviz kuru ile yurtici ve yurtdis: fiyatlar arasindaki
uzun donemli esbiitiinlesme iliskisine odaklanmaktadir. Bu kapsamda seriler arasinda uzun
donemli iligkinin varlig1 genel olarak satinalma giicii paritesinin gegerliligini dogrulamaktadir.
Ancak diger taraftan mutlak satinalma giicii paritesinin gegerliligi icina =0, f; = 1ve f, = —1
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kosullarinin, nispi satinalma giicii paritesi i¢in ise f; = 1 ve f, = —1 kosullarinin saglanmasi
gerekmektedir.

Bu kapsamda caligmada satinalma giicli paritesinin gerek zayif gerekse de giiclii formda
gecerliligini test etmek i¢in birim kok ve esbiitiinlesme testlerine bagvurulacaktir. Calismaya dahil
edilen tilkeler Morgan Stanley’in 2013 yilinda isaret ettigi kirllgan ekonomileri kapsamaktir. Bu
iilkeler sirasiyla Brezilya, Endonezya, Gliney Afrika, Hindistan ve Tirkiye’den olusmaktadir.
Analizler ¢eyreklik gozlemlerle ifade edilen 1980:1-2022:4 donemlerini kapsamaktadir. Veriler
IMF’ye ait International Financial Statistics (IFS) veritabanindan temin edilmistir. Tiim seriler
logaritmalar1 alinarak analizlere dahil edilmistir.

4. Ekonometrik Yontem
4.1. Fourier KPSS Birim Kok Testi
Becker vd. (2006), Fourier yapty1 ve KPSS birim kok testini temel alan bir yontem gelistirmistir.
Fourier KPSS olarak isimlendirilen bu testte Denklem 3 ve Denklem 4 ile verilen veri iiretim siireci
dikkate alinmaktadir:

ye = XiB + Z{y + ¢ + e 3)

I't = Te—q + Ug €))

Burada e, duragan hata terimi, u, iSe 02 varyansla bagimsiz 6zdes dagilan hata terimidir.

Duraganlik temel hipotezini (Hy: 62 = 0) test etmek i¢in, Denklem 5’ten kalint1 degerleri elde
edilmektedir. 739
_ /2Tkt 2mkt

Yy = a + v sin (?> + v, cos (?) + & (5)

Burada k frekans sayisi, t trend terimi ve T ise 6rneklem biiytikliigiidiir. Test istatistigi ise Denklem
6’dan hesaplanmaktadir:

1 YT, 5,(k)?
T_2 t 16:2t (6)

Burada S, (k) = Z§-=1 é; ve é; ise Denklem 5’ten elde edilen kalitilardir. Uzun donem varyansinin

1, (k) veya (k) =

parametrik olmayan tahmini 62, pargali gecikme parametresi I ve agirliklar dizisi wj,j = 1, ...,/
secilerek Denklem 7’den elde edilmektedir:
& =T +2) w¥, %)
Burada ¥; , Denklem 5 dikkate alinarak elde edilen & kalintilarmin j. Orneklem
otokovaryanslaridir. Uygun frekans degeri kalint1 kareler toplaminin minimizasyonu yoluyla elde
edilmektedir. Fourier KPSS testinde dogrusal olmayan bir trendin yoklugunu test etmek icin
kullanilan F-testi Denklem 9 kullanilarak hesaplanmaktadir.
KKT, — KKT; (k))/2
I T L)V
KKT; (k)/(T — p)
Denklem 8’de verilen KKT,(k), Denklem 5’den elde edilen kalint1 kareleri toplamini, KKT,

trigonometrik terimler olmadan elde edilen kalint1 kareler toplamini, p ise bagimsiz degisken
say1sini gostermektedir.
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4.2. Fourier Shin Esbiitiinlesme Testi

Tsong vd. (2016), Fourier yapiy1 ve Shin esbiitiinlesme testini temel alan bir yontem gelistirmistir.
Fourier Shin testinde Denklem 9 ile verilen esbiitiinlesme regresyonunu kullanilmaktadir:

Ve=de +xB+n,, t=12,..,T, (9

Burada 0, = ¥¢ + Vi, Ve = Ve—1 + Up V€ Xp = Xp_q + Uy ‘dir. Ayrica u,, o2 varyans ve sifir
ortalama ile bir iid siirecidir. d, terimi ise m =0 veya m =1 igin Denklem 10 ile
tanimlanmaktadir.

m
d, = Z 5, th + £, (10)
i=0

Burada f; terimi Denklem 11 ile tanimlanan Fourier fonksiyonudur:

_ /2Tkt 2Tkt
ftzaksm< T >+[3kcos< T ) (11)

Fourier Shin egsbiitlinlesme testi i¢in kullanilacak test istatistigi Denklem 12 ile hesaplanmaktadir.

T
CI* = T 2®7? Z SZ (12)
t=1

Burada S, = Y¥.F_, D, , En Kiigiik Kareler (EKK) kalintilarinin kismi toplamlarmi, &? ise v;,’nin
uzun donem varyansinin tutarli tahmincisini gostermektedir.

5. Ampirik Sonuclar 740

5.1. Reel Doviz Kuru Analizi Sonuclar:

Ekonometrik analizin ilk asamasinda yapisal kirilmalar1 dikkate almaya geleneksel birim kok
testleri kullanilmistir. Buna goére ADF ve PP birim kok testi sonuglar1 Tablo 1’°de yer almaktadir.

Tablo 1. ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuglari (Reel Doviz Kuru)

ADF PP
Dlke - Test %5 Kritik  Test %5 Kiritik
Istatistigi Deger Istatistigi Deger
Brezilya -2.893* -2.879 -1.938 -2.878
Endonezya -2.506 -2.879 -2.220 -2.878
Giiney Afrika -2.426 -2.879 -1.827 -2.878
Hindistan -2.012 -2.879 -2.176 -2.878
Tiirkiye -1.463 -2.879 -1.430 -2.878

Not: * isareti istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 1’de yer alan ADF birim kok sonuglarina gore temel hipotez sadece Brezilya i¢in
reddedilmektedir. Buna gore reel doviz kuru serisi Brezilya i¢in duragan, Endonezya, Giinay
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Afrika, Hindistan ve Tiirkiye i¢in ise birim koklii olarak elde edilmistir. PP birim kok testi sonuglari
ise ele alinan 5 tilkeye ait reel doviz kuru serisinin duragan olmadigini géstermektedir.

Ekonometrik analizin geri kalan kisminda yapisal kirilmalar1 dikkate almak amaciyla Fourier
yapiy1 dikkate alan testler kullanilmistir. Tablo 2°de reel doviz kuru serilerine uygulanan Fourier
KPSS birim kok testi sonuglart yer almaktadir.

Tablo 2. Fourier KPSS Birim Kok Testi Sonuglari (Reel Doviz Kuru)

Ulke Frekans (K) Fourier KPSS Ft
Brezilya 2 0.122 41.89
Endonezya 1 0.137 61.52
Gliney Afrika 1 0.110 40.73
Hindistan 1 0.167 187.58
Tiirkiye 1 0.121 45.54

Not: FKPSS testinde %5 kritik deger 1 frekans degeri i¢in 0.172, 2 frekans degeri i¢in 0.415°dir.
Fi¢in %S5 kritik deger 4.929°dur.

Tablo 2’de yer alan F-istatistigi degeri 5 lilke i¢in de %S5 kritik degerden biiyiikk olarak elde
edilmistir. Bu sonug Fourier terimlerin anlamli oldugunu gostermektedir. Yine Tablo 2’de yer alan

ve 5 lilke icin elde edilen Fourier KPSS test istatistikleri %5 kritik degerden kiiciik olarak elde
edilmistir. Bu durum ele alinan 5 iilkenin tamaminda reel doviz kuru serisinin duragan oldugunu

ortaya koymaktadir. Diger bir ifadeyle, Fourier KPSS birim kok testi sonuglarina gore, satinalma 741
giicii paritesi 5 {ilkenin tamamu i¢in gegerlidir.

5.2. Satinalma Giicii Paritesi Analizi Sonuclar:

Fourier Shin esbiitiinlesme testini uygulamadan 6nce, degiskenlerin duraganlik 6zellikleri Fourier
KPSS birim kok testi kullanilarak incelenmistir. Tablo 3’te nominal déviz kuru, yurtigi fiyatlar ve
yurtdisi fiyatlar i¢in Fourier KPSS duraganlik testi sonuglar1 verilmistir.

Tablo 3. Fourier KPSS Birim Kok Testi Sonuglari

Diizey Birinci Fark
Ulke Frekans Fourier = Frekans Fourier =
(K) KPSS ! (K) KPSS !

Inner
Brezilya 1 0.627 121.99 1 0.076 64.84
Hindistan 1 0.646 93.50 1 0.053 4,75
Endonezya 1 0.597 151.98 3 0.091 2.57
Giiney

Afrika 1 0.631 85.10 3 0.081 3.20
Tiirkiye 1 0.658 152.10 1 0.104 22.09
Inpd
Brezilya 1 0.623 123.09 1 0.080 68.20
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Hindistan 1 0.664 119.73 3 0.039 6.07
Endonezya 1 0.666 206.68 1 0.070 6.91
Giiney 1 0.662 10043 1 0.123 60.45
Afrika
Tiirkiye 1 0.208 183.64 1 0.104 115.41
Inpf
1 0.678 11526 1 0.140 10.77

Not: Fourier KPSS testinde %5 kritik deger 1 frekans degeri i¢in 0.172, 3 frekans degeri i¢in
0.448°dir. Ficin %5 kritik deger 4.929°dur.

Tablo 3’te yer alan Fourier KPSS birim kok testi sonuglar1 tiim tilkeler i¢in, nominal déviz kuru,
yurtici fiyat diizeyi ve yurtdisi fiyat diizeyi serilerinin birim koklii oldugunu ortaya koymaktadir.
S6z konusu serilerin birinci farklar1 alindiginda ise duragan hale gelmektedir. Bu sonug seriler
arasinda esbiitiinlesme iligkisini arastirma olanagi tanimaktadir. Fourier Shin esbiitiinlesme testi
sonuglar1 Tablo 4°te yer almaktadir.

Tablo 4. Fourier Shin Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Fourier

Ulke Frekans (k) Shin Shin Ft
Brezilya 2 0.081 0.044 9.998
Endonezya 1 0.177 0.066 89.258 742
Giliney
Afrika 2 0.078 0.088 44,222
Hindistan 1 0.241 0.048 73.152
Tiirkiye 1 0.110 0.059 61.939

Not: Fourier Shin testinde %S5 kritik deger 1 frekans degeri i¢in 0.092, 2 frekans degeri i¢in
0.182°dir. Fiigin %S5 kritik deger 4.066°dur. Shin testinde %5 kritik deger 0.221 dir.

Tablo 4’te yer alan Shin egbiitiinlesme testi sonuglarina gére Brezilya, Endonezya, Giiney Afrika
ve Tiirkiye icin % 5 anlamlhilik diizeyinde temel hipotez reddedilememektedir. Buna gore bu
iilkelerde esbiitiinlesme iliskisi elde edilmistir. Diger taraftan Shin egsbiitiinlesme testine gore
Hindistan i¢in degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulunmadig1 goriilmektedir. Shin testi
sonuclar1 Brezilya, Endonezya, Gliney Afrika ve Tiirkiye i¢in satinalma giicii paritesinin gegerli
oldugunu gostermektedir.

Tablo 4’te yer alan F testi degerlerine gore, serilerde yapisal kirilmanin olmadigini ifade eden temel
hipotez, biitiin iilkeler i¢in %5 seviyesinde reddedilmektedir. Bu iilkelere yonelik Fourier Shin
esbiitiinlesme testi sonuglarina gore biitiin {ilkeler icin % 5 anlamlhilik diizeyinde temel hipotez
reddedilememektedir. Buna gore bu iilkelerde esbiitiinlesme iliskisi elde edilmistir. Fourier Shin
testi sonuglar1 Brezilya, Hindistan, Endonezya, Giiney Afrika ve Tiirkiye i¢in satinalma giicli
paritesinin gegerli oldugunu gostermektedir.
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6. Sonug

Yiiksek cari agik ve yiiksek enflasyon sorunlari ile miicadele eden kirilgan ekonomilerin dis soklara
kars1 oldukga duyarli finans piyasalarina sahip olduklar1 dikkat gekmektedir. Bu sorunun temelinde
stiphesiz s6z konusu iilkelerin sahip olduklar1 déviz rezervlerindeki yetersizlikler yer almaktadir.
Kirilgan ekonomilerin déviz kurlarinda karsilastiklar: bu istikrarsizliklar pek ¢cok makroekonomik
degisken tizerinde olduk¢a olumsuz etkilere yol agmaktadir. Bu olumsuzluklarin yaninda ayrica
doviz piyasasindaki belirsizliklerinde ekleniyor olmasi, ekonomi yonetimlerinin islerini daha da
zorlastirmaktadir. Déviz kurlarinin uzun donem denge degerlerinin en verimli sekilde ispati ise
yaygin olarak satinalma giicii paritesi teorisinin gegerliligi ile tespit edilebilmektedir. Bu kapsamda
bu calismada istikrarli bir ekonomik yapiya sahip olmayan kirilgan ekonomiler i¢in satinalma giicii
paritesi teorisinin gegerliligi arastirilmaktadir.

Bu kapsamda ¢aligmada Brezilya, Endonezya, Giiney Afrika, Hindistan ve Tiirkiye i¢in 1980:1-
2022:4 ¢eyreklik gozlemler dogrultusunda satinalma giicii paritesi teorisinin zayif ve giliclii formda
gecerliligi arastirilmistir. Giiglii formun tespiti i¢in ilgili {ilkelerin reel doviz kuru serilerine
geleneksel ve Fourier fonksiyonlu birim kok testleri uygulanmistir. Geleneksel ADF ve PP birim
kok testlerinden elde edilen bulgular genel olarak tiim iilkeler i¢in reel doviz kurlarmin duraganlik
ozelligine sahip olmadigini ortaya koymaktadir. Sadece ADF birim kok testi ile Brezilya icin
duraganlik kosulunun saglandigi tespit edilmistir. Bununla birlikte Fourier yapiy1 dikkate alan
Fourier KPSS birim kok testi ise tiim tlkeler i¢cin duraganlik kosulunun saglandigini, diger bir
ifadeyle satinalma giicii paritesi teorisinin gecerli oldugunu gostermektedir. Bu durum Fourier 743
yapili birim kok testlerinin geleneksel yontemlere gore daha fazla kanit sundugunu ortaya
koymaktadir.

Diger taraftan so6z konusu iilkeler icin satinalma giicii paritesinin zayif formu ise Fourier
fonksiyonlu egbiitiinlesme analizlerinden Fourier Shin esbiitiinlesme testi ile gerceklestirilmistir.
Bu formda nominal doviz kuru ile yurtigi ve yurtdisi fiyat seviyeleri arasinda uzun dénemli iliskinin
varlig1 arastirilmaktadir. Elde edilen bulgular Brezilya, Endonezya, Gliney Afrika ve Tiirkiye icin
esbiitiinlesme iligkisinin varligma ve dolayisiyla satinalma giici paritesi teorisinin gegerliligine
isaret etmektedir. Fourier fonksiyonlu esbiitiinlesme analizinden elde edilen bulgular temel olarak
Fourier fonksiyonlu birim kok testi bulgularina benzerlik gostermektedir.

Sonu¢ olarak bu c¢aligmada Fourier yapili tahminlerin satinalma giicii paritesi teorisinin
gecerliligine yonelik daha giiclii kanitlar sundugu tespit edilmistir. Calismadan elde edilen bulgular
ise genel olarak kirillgan ekonomiler i¢in satinalma giicii paritesi teorisinin gecerli olduguna
yoneliktir. Buna gore ilgili iilkelerde doviz kurlarinin uzun dénem denge degerlerini belirlemede
satinalma giicii paritesinin etkin bir ara¢ olarak kullanilabilecegi anlagilmaktadir. Bu sayede para
birimlerinin asir1 ya da eksik degerli olduklar: belirlenerek 6zellikle dis ticaret politikalarinda daha
etkin uygulamalar gergeklestirilebilecektir. Bununla birlikte Fourier yapili tahmincilerin bundan
sonraki calismalarda kullanilmasimnin sonuclarin gilivenilirligi acisindan 6nemli oldugu
diisiiniilmektedir. Ozellikle diger test yontemlerinden elde edilen bulgular ile karsilastirma yoluna
gidilerek daha gercekei bulgulara ulasilabilecektir.
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