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Doviz Kurlarinda Periyodik Dalgalanmalar
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Oz: Bu ¢aligmada Tiirkiye ekonomisindeki 02.01.2013 ile 11.12.2018 dénemi giinliik (5 is
giinil) doviz kurlarindaki dongiiler, periodogramlar yardimiyla belirlenmeye ¢alisiimistir.
Calismada giinliik Tiirk lirast karsisinda Dolar kapanis ( Xt ) ve Euro kapanig (Yt ) degerleri

dikkate alinmustir. Analizler sonucunda bu iki serinin de ayni periyodlarda hareket ettigi
gozlenmistir. Gilinliik doviz kurlarmin duraganligi standart birim kok testlerinin yaninda
periodogram tabanli birim kok testi ile de smanmis ve her iki serinin de birinci dereceden
biitiinlesik oldugu gozlenmistir. Birinci derece fark serilerinde 4, 6 ve 7 giinlik periyodlar
gdzlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Periodogram, Duraganlik, Dongii, Doviz kurlari

Periodic Fluctuations In Exchange Rates

Abstract: In this study, the cycles in the exchange rates of 2013:1-2018:12 period in the Turkish
economy(5 working days) have been tried to be determined by using periodograms. In the work,

Turkish Lira against Dollar closing value( Xt) and Euro closing value (Yt) are taken into

consideration. As a result of the analyzes, it was observed that these two series moved in the same
period. The stability of the daily exchange rates was tested by standard unit root tests as well as
by the periodogram based unit root test and it was observed that both series were integrated in the
first degree. For the first order difference series, 4, 6 and 7 day periods are observed.

Keywords: Periodogram, Stationarity, Cycle, Exchange Rates

Makale Gelis Tarihi: 05.09.2018

Makale Kabul Tarihi: 15.02.2019

|.Giris

Diinya piyasalarinda likiditelerin degisim araglar1 ve piyasalarin denge unsurlari

olarak goriilen doviz kurlarmin 6nemi her gegen giin 6nemini arttirmustir. Birgok iilke
varlik ve girdilerini Dolar veya Euro cinsinden ifade etmeye baslamis, sirketler de
zenginlikleri bu parametreler ile karsilagtirilabilir hale gelmistir (Pekkaya ve

Bayramoglu, 2008). Para arzinin ise yurt i¢i hasilalar iizerindeki uzun donem
bagimliliklar1 g6z 6niine alindiginda para politikalarinin son derece énemli oldugu ve
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calismada elde edilen periyodikligin planlamalar agisindan 6nemli oldugu
diistiniilmektedir (Balibey, 2015).

Son zamanlarda serbest piyasalardaki Dolar ve Euro’ daki efektif dalgalanmalar
politika yapicilar, yatirimceilar ve arastirmacilarin dikkatlerini tizerine ¢ekmistir. Bu iki
serbest piyasa bilesenlerindeki asirt dalgalanmalar ve asiri artislar piyasalardaki emtia
fiyatlarini tiiketicilerin aleyhine etkiler. Bagka bir ifade ile dolarizasyon o6nemli
seviyelere ulasirsa iireticilerde gelen taleplerin paralelinde iiriinlerine ayni oranda zamlar
yapmak isteyeceklerdir. Nominal doviz kurlarindaki artiglar ise yurt iginde dretilen
mallar1 ihracat igin cazip hale getirip yurt disindan ithal edilen mallar1 ise daha pahali
hale getirmektedir. Bu sekilde yurt icinde bulunan mallarin az olmasi nedeni ile mallar
daha pahali hale gelecektir (Berument, 2002). Bu ¢alismada, Dolar ve Euro’ nun Tiirk
liras1 karsisinda periyodik dalgalanmalari belirlenmeye ¢alisilmistir. Anlamli sonuglar
elde edilmesi adma veriler giinlik olarak elde edilmistir. Analizlerin etkin
yorumlanabilmesi amaci ile tatil giinlerinde (resmi ve dini bayramlar gibi) yapay veri
kullanilmamis ve onceki iki giiniin ortalamalari alinarak kayip veriler bu sekilde
kestirilmistir.

11. Metodoloji

Calismanin temel amaci serilerdeki gizli periyodik dalgalanmalarin elde edilmesidir.
Periyodlarin elde edilmesi i¢in periodogramlara dayali test istatistiginin dagilimi yani
kritik degerlerinin belirlenmesinde serinin duraganlig1 6nemli bir varsayimdir. incelenen
serilerin duraganlig: standart birim kok testleri ile sinanmustir. Her iki serinin de birinci

dereceden biitiinlesik (1) oldugu gdzlenmistir. Serilerde muhtemel periyodikligin

olabilecegi varsayimu ile serilerin duraganligi ayni zamanda, periodogramlara dayali
birim kok test yontemi ile de sitnanmig ve her iki serinin de birinci dereceden biitiinlesik
oldugu gozlenmistir. Periodogramlar serinin trigonometrik doniisiimleri ile elde edildigi
icin mevsimsel ve periyodik seriler i¢in daha anlamli sonuglar verecegi diisiiniilmiistiir.
Ayrica trigonometrik fonksiyonlarin &zelliklerinden periodogramlara dayali test yontemi
ortalamaya gore degismezdir. Ayrica, periodogramlar serinin trigonometrik doniisiimleri
ile elde edildiginden yontem modele gore de degismezdir. Bununla birlikte, test
istatistiginin kritik degerleri 6rneklem hacmine bagl degildir. Calismada serilerin dolar

kapanis ( Xt ) ve euro kapanig (Yt ) duraganlik testi ADF yontemi ile yapilmistir. Burada

genigletilmig Dickey-Fuller testinde uygun gecikme mertebesi belirlenirken Akaike ve
Schwartz kriterlerinden yararlanilmaktadir (Enders, 1995). Bunun i¢in

AY,;=B1+ Bot +8y,_1 +X @Ay, +E,
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seklinde sabitli ve trendsiz modellenmistir. Her iki serinin de Sekil 1’ de verilen
otokorelasyon fonksiyonlarinin grafikleri dikkate alindiginda, serilerin duragan olmadigi
sezgisel olarak goriilmektedir. Ayrica, Tablo 1 ve 2’de serilerin duraganligina iliskin
Dickey-Fuller test sonuglar1 verilmistir. Buradan her iki serinin de birinci dereceden
biitinlesik ( (1) ) oldugu goriilmektedir. Bu nedenle, serideki muhtemel
periyodikliklerin arastirilmasi i¢in serilerin birinci dereceden farklari kullanilmistir. Elde
edilen periyodlar birinci dereceden fark serisine ait periyodlardir.

Dolar
Zaman Serisi ACF PACF
Series : dolar Series : dolar
Euro
Zaman Serisi ACF PACF

Series : euro Series : euro

Sekil 1. Zaman Serisi Grafikleri: Giinliik Dolar ve Euro Kapanis Degerleri

Tablo 1. Dolar ve Euro serilerinin duraganligina iligkin birim kok test sonuglari

Dolar

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.103778 0.9976

Test critical values: 1% level -3.431744
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5% level -2.862041
10% level -2.567080
Dolar (Birinci fark)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -12.46702 0.0000
Test critical values: 1% level -3.431744
5% level -2.862041
10% level -2.567080
Euro
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.976721 0.9965
Test critical values: 1% level -3.431753
5% level -2.862045
10% level -2.567082
Euro (Birinci fark)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -11.92040 0.0000
Test critical values: 1% level -3.431753
5% level -2.862045
10% level -2.567082

Periodogramlar  genellikle serideki gizli periyodikliklerin  belirlenmesinde
kullanilmaktadir. Bununla birlikte, Akdi ve Dickey (1998), periodogramlara dayali birim

kok test yontemi dnermektedir. |n (Wk) serinin K .nci sikliktaki periodogram degerini

gostermek tizere,
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T = =D

test istatistiginin dagilimi serinin birim koklii oldugu varsayimi altinda,
T D 2 2
n(Wk)—)Zl +3ZZ , N — 00

oldugu gdsterilmistir. Burada Z; ve Z, bagimsiz standart normal dagiliml rastgele

degiskenlerdir. Dagilim sabit her K icin dogru olmakla birlikte, genellikle K =1

alinmaktadir.

Tablo 2. V; istatistiginin kritik degerleri

a 0.01 0.02 0.03 0.04 0.05
Cy 0.00311 0.00294 0.00284 0.00278 0.00272
a 0.06 0.07 0.08 0.09 0.10
Cy 0.00268 0.00264 0.00261 0.00258 0.00255

Tablo 3. Periodogram tabanli birim kok test sonuglar

Degisk ~

cEisken (W) | 2 Ta(wy)
Dolar 2009.91 0.000898 5.11082
Euro 1894.35 0.001197 3.61374

Tablo 2 degerleri dikkate alindiginda, hem Dolar hem de Euro igin, T, (Wl)
istatistiginin hesaplanan degeri tablo 3’ de gorildiigi gibi (Wl) %5 lik kritik
degerden (0.178) biiyliktiir. Dagilimin kritik degerleri ilgili ¢alismada verilmistir. Buna

gore her iki seri de duragan degildir. Bu nedenle, serideki muhtemel periyodiklikler
aragtirtlirken, birinci dereceden farklar kullanilmistir.

Periodogramlar genellikle, veride bulunan gizli periyodikliklerin arastirilmasinda
kullanilir. Bununla birlikte, Akdi ve Dickey (1998) periodogramlarin serinin birim koklii
olup olmadigimi sinamak i¢in bir yontem Onermektedirler. Eger, seride muhtemel
periyodikliklerin bulundugu varsayilirsa, verilere,
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Yy = u+ acos(wt) + gsin(wt) +e,t=12,...,n
seklinde bir model goz dniine alinabilir. Bu modele gore u, o, ve [ parametrelerinin
en kiigiik kareler tahmin edicileri sirast ile, 7, a, ve by olup,
. o 10 20 -~ 20 —\ .
A=V =23V, 8y =2 Y (% ~Vo) COSWt) ve by == 3 (Y — V) sin(wit)
Nt=1 N1 Nt

dir. Hesaplanan ay, ve by degerlerine Fourier katsayilaridir. Yine trigonometrik

fonksiyonlarin 6zelliklerinden
n n
> cos(wt) =Y sin(w,t) =0
t=1 t=1

olup Fourier sikliklar1 ortalamaya gore degimezdir (invariant). Bu Fourier katsayilari
yardimu ile zaman serisinin W, sikligindaki periodogram (periodogram ordinate),

N2 n2
I (W) =§(ak + by )
seklinde hesaplanir.

Eger f (Wk) duragan zaman serisinin spectral yogunluk fonksiyonu ise,

1 (W )/ f (W) —2—> 7% ,n—> o0

dir  (Fuller 1996, Brockwell ve Davis 1987, Wei 2006). Ayrica,
lim E(fn (W)= f(W) olup, duraganlik varsaymm altinda, K| igin
n—sc0

Cov(l,(Wg), 15,(wy)) =0 dur.

Periodogramlar veride muhtemel periyodikliklerin aragtirilmasinda (yani yukaridaki
HO hipotezinin test edilmesinde) da kullamilmaktadir. Bunun i¢in yukarida verilen
harmonik regresyon modelinde eger Hp:a = =0 yokluk hipotezi reddedilirse

seride periyodik bilesen vardir. Bu hipotezin testi i¢in standart F testi kullanilabilir gibi

goriinmesine ragmen, W) sikliklari bilinmedigi icin F testinin kullamlmas1 anlamli
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degildir (Wei, 2006, pp 292-293). Duragan herhangi bir zaman serisi i¢in her bir K
sikligindaki In(Wk) periodogram degerleri hesaplanir. In(W(l)) en biiyiik

periodogram degerini M de N/ 2 "nin tam kismi (M =[N/ 2]) olmak iizere,

- 1
V= In(W(l))|:Z In(Wk)}
k=1

istatistigini tanimlayalim. Herhangi bir periyodik bilesen yoksa ( HO a=p4=0

altinda) V istatistigi i¢in

P(V >c,)=a=ml-c,)"*

dir (Wei, 2006, page 294-295). Buradan, segilen herhangi bir & anlam diizeyi igin C,,
kritik degeri de

c, =1—(a/mYMD

ile hesaplamir. Eger V >C, ise Hy:a = /=0 hipotezi reddedilir ve seride

periyodik bilesen oldugu sonucuna varilir.Bununla birlikte, seride baska periyodiklikler
de bulunabilir. Yine, In(W(l)) en biiyiik periodogram degerini, |n(W(2)) ikinci en

biiylik periodogram degerini ve In(W(s)) de s.nci en biiyiik periodogram degerini

gostermek tizere,

m i-1 -1
Vi =1n(Wiy)| 22 Th(Wi ) — > In(W(k))}
k=1 k=1

olmak iizere, Vj > C,, ise seride i. nci harmonikte periyodik bilesen vardir.

111. Bulgular

Buradaki V; istatistiginin kritik degeri Tablo 2’de verilmistir. Elde edilen verilere
gore en biiyiik 5 periodogram degeri ile bunlara karsilik gelen periyodlar ve V;
istatistiginin hesaplanan degeri Tablo 4. de verilmistir. Buna gore giinliik dolar ve euro
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kapanis degerlerinin birlikte hareket ettigi ve her iki seride de ortak periyodlar
gdzlenmistir.

Tablo 4. Dolar ve Euro Serilerine Iligkin Periyodlar

Dolar Euro

i | 0 (W(i) ) Vi Periyod | 0 (W(i)) Vi Periyod
1 0.0153238 0.00414 4.23 0.0216053 0.00291 4.23
2 0.0123586 0.00335 4.27 0.0191332 0.00258 4.28
3 0.0120813 0.00328 6.28 0.0185746 0.00252 6.28
4 0.0115627 0.00315 4.22 0.0184139 0.00250 4.22
5 0.0113997 0.00312 7.13 0.0181382 0.00247 7.13

m m

> 1, (w;) =3.70586809 > 1, (wy) =7.4148537

i=1 i=1

Tablo 4 degerleri incelendiginde, her iki degisken i¢in de, Vj >C, oldugu

goriilmektedir. Yani, her iki seride de periyodik bilesen vardir. Tablo 4 degerlerinden de
goriildiigii gibi her iki seride de ortak periyodlar mevcuttur. Buna gore, Dolar ve Euro’
da 4, 6 ve 7 giinliik ortak periyodlar gézlenmektedir.

IV. Sonug¢

Tirkiye’de Dolar ve Euro’ nun kullanimi 6zellikle dis piyasa dinamikleri agisindan
oldukga fazladir. Ozellikle Avrupa Birligi iiyesi iilkelerle yapilan ticaretler 2002 tarihine
kadar Dolar ile yapilirken 2002°de Euro’ nun ortak para birimi olmasiyla ticaretler euro
ile yapilmaya baslanmustir. Ithalatin déviz kompozisyonunda ise halen dolar eski giiciinii
korumaktadir (Saatgioglu ve Karaca, 2010). Tirkiye’ nin ihrag¢ ettigi mallarin ham
maddelerinin bir kismini da dolar ile aldig1 diigiiniiliirse bu iki serbest piyasa bileseninin
onemi ve elde edilebilecek bir periyodikligin 6nemi ayrica artmaktadir.

Tiirkiye’nin ithal girdiye bagimli bir iilke oldugu diisiiniiliirse, nominal doviz
kurlarindaki ani soklarin 6nlem alinmadig taktirde i¢ piyasadaki fiyatlar1 dogrudan ya
da dolayli yollardan etkileyecegi kuvvetle muhtemeldir (Kutlu ve Yurttagiiler, 2014).

Doviz kurunun fiyat istikrarinin siirdiiriilebilirligi agisindan tagidigi 6nem goz
oniinde bulundurulmalidir. Kurlarda meydana gelen herhangi bir degisiklik hem iiretim
hem de fiyat seviyelerini degistirerek fiyat istikrarini etkileyebilmektedir (Biiyiikakin
vd., 2009). Literatiirdeki Dolar ve Euro’nun 6nemine iligkin ¢alismalarin sayisi oldukg¢a
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fazla olmakla beraber bu iki bilesenin periyodikliklerinin belirlenmesi aragtirmacilar ve
politika yapicilar agisindan 6nemlidir.

Serbest piyasalarda 02.01.2013 ile 11.12.2018 tarihleri arasindaki giinliik kapanis
verileri kullanilarak yapilan bu g¢alismada periodogramlar yardimiyla dongiiler ve
bunlarin alt dongiileri belirlenmistir. Buna gére, Dolar ve Euro’ da 4, 6 ve 7 giinliik ortak
periyodlar gézlenmistir.
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