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TURKIYE’DE SAGP HiPOTEZININ INCELENMESI:
DOGRUSAL OLMAYAN BirRiM KOK TESTLERINDEN KANITLAR

Cihat KARADEMIR ® !
Resat CEYLAN (2

(04

Bu ¢alismada Tiirkiye 'nin bes biiyiik ticaret ortagi Avrupa Birligi, ABD, Ingiltere, Cin ve Rusya ile arasindaki
Satin Alma Giicii Paritesi (SAGP) hipotezinin gecerliligi incelenmektedir. Calismada dncelikle serilerin
dogrusallik ozelligini belirlemek icin Luukkonen vd., tarafindan gelistirilen LST (1988) dogrusallik testi
uygulanmus, bey ikili reel doviz kuru serisinin de dogrusal olmadig bilgisine ulasiimistir. Kullanilan Leybourne,
Newbold ve Vougas (LNV, 1998) ve Shahbaz, Omay ve Roubaud (SOR, 2018) tarafindan gelistirilen zamana bagh
dogrusal olmayan birim kok test sonuglart Tiirkiye'de SAGP hipotezinin gegerli oldugunu géstermektedir. Bu
sonug¢ 2010:01-2024:01 déneminde, doviz kurlarinda asirt degerleme probleminin olmadigini ve iilkeler arasi
rekabet farkliliklarmmin bulunmadigini, dolayisiyla Merkez Bankasi’'min doviz kurlarimi kontrol altinda tutma
sorumlulugu olmaksizin fiyat istikrarint saglayacak bagimsiz para politikast uygulayabilecegini gostermektedir.
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INVESTIGATING THE PPP HYPOTHESIS IN TURKEY: EVIDENCE
FROM NONLINEAR UNIT ROOT TESTS

Abstract

In this study, the validity of the Purchasing Power Parity (PPP) hypothesis between Turkey and its five major
trading partners, the European Union, the USA, the UK, China and Russia, is examined. In the study, first of all,
the LST (1988) linearity test developed by Luukkonen et al. was applied to determine the linearity of the series,
and it was found out that all five binary real exchange rate series are non-linear. The time-dependent nonlinear
unit root test results developed by Leybourne, Newbold and Vougas (LNV, 1998) and Shahbaz, Omay and
Roubaud (SOR, 2018) show that the PPP hypothesis is valid in Turkey. This result shows that in the period
2010:01-2024:01, there is no overvaluation problem in exchange rates and there are no competitive differences
between countries, therefore the Central Bank can implement an independent monetary policy that will ensure
price stability without the responsibility of keeping exchange rates under control.

Keywords : Purchasing Power Parity, Real Exchange Rate, Nonlinear Unit Root Test.
Jel Classification 1 C22, F31.
GIiRiS

Gustov Cassel (1918) tarafindan teorik temelleri atilan Satin Alma Giicii Paritesi (SAGP), Birinci
Diinya Savagi sonrasinda enflasyon sorunuyla yiizlesen gelismis iilkelerde nominal doviz kurlarinin
belirlenmesinde goreli fiyat farkliliklarinin 6nemi tizerinde durmaktadir.

SAGP yaklagiminin temelini Tek Fiyat Kanunu olusturmaktadir. Tek Fiyat Kanunu, piyasaya ait
tim bilgilerin maliyetsiz bir sekilde ulasildigi, ¢ok sayida alici ve saticinin yer aldigi ve tasima
maliyetlerinin 6nemsiz oldugu durumda ticarete konu olan homojen bir malin, mevcut doviz kuru
dikkate alinarak ulusal paraya ¢evrilmis fiyatinin diinyadaki her noktada ayni olmasi gerektigini ifade
etmektedir (Rogoff, 1996). Tek Fiyat Kanunu’nun saglanabilmesi i¢in gerekli olan en 6nemli nokta
uluslararas1 mal arbitrajidir. Ekonomik birimler “ucuz olan yerden al, pahali olan yerde sat” ilkesinden
hareketle fiyatin yiiksek oldugu bolgede mal arzinin artmasina, fiyatin diisiik oldugu bolgede ise mala
ait talebin artmasina neden olacak, bu durum sonucunda da fiyatlarin esitlenmesine katki saglayacaktir
(Feenstra ve Taylor, 2011, Seyidoglu, 2015).

SAGP yaklasimi mutlak ve nispi SAGP olarak iki farkli bicimde tanimlanmaktadir. Mutlak SAGP
yaklagimu, bir iilkedeki fiyatlarin mevcut doviz kurlarindan hareketle tiim diger iilkelerde ayni olmasi
gerektigini ifade etmektedir. Bu dogrultuda n tane malin oldugu bir ekonomide yurti¢i fiyatlar genel
diizeyi P, = Y, a'P{,, yurtdisi fiyat diizeyi P; = Y1, a'P}* seklinde ifade edilirse ve fiyat diizeyleri
iilkelerin fiyat endeksleri kullanilarak hesaplanirsa nominal doviz kuru (S) degeri yurtigi fiyat diizeyinin
yurtdisi fiyat diizeyine orani olarak elde edilmektedir (MacDonald, 2007).
_ P

S, =
t Pt*

1)

Denklem (1) Mutlak SAGP yaklasimi ¢ergevesinde doviz kurlarinin iilkelerin fiyat endekslerine
bagl olarak degisecegini ifade etmektedir. Dolayisiyla yurti¢i fiyat endeksi yurtdisi fiyat endeksinden
ne kadar yiiksekse nominal déviz kuru o kadar artis gosterecektir.

SAGP yaklagiminin bir diger versiyon Nispi SAGP’dir. Nispi yaklagimda mutlak SAGP’den
farkli olarak fiyat endeksi mutlak biiyiikliigii yerine goreli fiyat degisimleri dikkate alinarak doviz kuru
belirleme siireci analiz edilmektedir. Bu durumda déviz kuru degisimi soyle ifade edilmektedir:

As; = Ap; — Apy 2
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Denklem (2)’de As; nominal déviz kurundaki yiizdelik degisimi, Ap; yurti¢i fiyat diizeyindeki
yilizde degisimi, Ap;ise yurtdisi fiyat diizeyindeki yiizde degisimi gostermektedir. Fiyat diizeylerindeki
ylizde degisim enflasyon oranini gosterdigi icin Denklem (2) su sekilde de yazilmaktadir:

ASt = T[t - T[; (3)

Bu cergevede Nispi SAGP yaklasimina gore doviz kuru degisimi iilkeler arasindaki enflasyon
orani farkindan kaynaklanmaktadir. Yurti¢ci enflasyon orani yurtdisi enflasyon oranindan ne kadar
yiiksekse doviz kuru bu oran kadar artis gostermektedir (Rogoff, 1996).

Genel olarak SAGP yaklasimi mal piyasalar1 arasindaki arbitraj nedeniyle reel déviz kurunun
uzun donemde sabit bir denge noktasina dogru hareket edecegini ifade etmektedir. Bu ifade ekonomik
birimler ve politika yapicilar agisindan olduk¢a dnemlidir. Ciinkii bu ifade ile duraganlik 6zelligi
gostermeyen bir reel doviz kuru serisi i¢in nominal déviz kuru, yurti¢i ve yurtdisi fiyat diizeyi arasindaki
uzun donemli iliskinin var olmadig1 sonucuna ulasilmaktadir (Snaith, 2012). Bu cergevede SAGP
yaklasimi yurtigi enflasyon orani ile yurtdisi enflasyon orami arasindaki farkin biiyiik oldugu
ekonomilerde nominal déviz kurunun asir1 degerli olup olmadigini1 géstermesi ve buradan hareketle
iilkeler aras1 rekabet farkliliklarini agiklamasi agisindan biiyiilk 6nem arz etmektedir (Roos, 1981;
Holmes vd., 2012).

Son yillarda yaganan kiiresel dalgalanmalar ve enflasyon oranlarindaki artiglar, SAGP hipotezinin
giincelligini ve politika yapicilar i¢in énemini artirmaktadir. Bu galigma nominal déviz kurunun agiri
degerli olup olmadig1 ve iilkeler arasi rekabet farkliliklarini agiklamasi agisindan Tiirkiye’nin en 6nemli
dis ticaret ortaklar1 Amerika Birlesik Devletleri, Avrupa Birligi, Ingiltere, Cin ve Rusya arasinda SAGP
hipotezinin gecerliligini arastirmay1 amaclamaktadir. Ozellikle son yillarda Tiirkiye’de yasanan yiiksek
enflasyon sorunu dikkate alindiginda nominal déviz kurunun agir1 degerli olup olmadigini ve {ilkeler
aras1 dig ticaret rekabet farkliliklarin1 incelemek c¢alismanin temel motivasyon kaynagini
olusturmaktadir. Bu dogrultuda ¢alismanin devam kismi sdyle tasarlanmistir: Tkinci boliimde literatiir
incelemesi yapilmakta, {i¢iincii béliimde veri seti ve uygulanan ekonometrik yontemler hakkinda bilgi
verilmekte, dordiincii bolimde elde edilen bulgular degerlendirilmekte ve bu gercevede politika
¢ikarimlarina yer verilmektedir.

. LITERATUR TARAMASI

SAGP yaklagimi makroekonomi literatiiriinde yogun olarak c¢alisilan ve tartigilan bir konu
olarak giincelligini korumaktadir. Bu dogrultuda farkli iilke para birimlerini konu alan ve farkli
ekonometrik yontemlerin kullanildig1 ¢ok sayida ¢aligma ampirik literatiirde bulunmaktadir. Caligmanin
Tiirkiye’nin dis ticaret ortaklarini konu almasi agisindan degerlendirildiginde bu kisimda sadece Tiirk
Liras1’n1 konu alan ¢alismalara deginilmistir. Ilgili calismalara ait 6zet bilgiler Tablo 1°de sunulmustur.
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Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazarlar Dénem Yontem Sonug
Telatar ve Kazdagli (1998)  1980:10-1993:10 Esbiitiinlesme Testi SAGP yaklagimi gegerli degildir.
Sarno (2000) 1980:01-1997:12 Birim Kok Testleri SAGP yaklagim gecerlidir.
Erlat (2003) 1984:01-2000:09 Birim Kok Testleri ve  ARFIMA  SAGP yaklagimi gegerlidir.
Modeli
Yazgan (2003) 1982:Q1-2001:Q4 Cok Degiskenli Esbiitiinlesme Testi  SAGP yaklagimu gecerlidir.
Erlat (2004) 1984:01-2000:09 Birim Kok Testleri SAGP yaklagimi kismen
gegerlidir.
Alba ve Park (2005) 1973:01-2002:07 TAR Modeli SAGP yaklagimi gegerlidir.
Bahmani-Oskoee ve 1973:Q1-1997Q3 Birim Kok Testleri SAGP yaklasim gegcerli degildir.
Brooks (2006)
Acaraver  ve  Acaravelr  1990:01-2007.04 Birim K6k Testleri SAGP yaklagim gecerlidir.
(2007)
Ozdemir (2008) 1984:01-2004:12 Dogrusal Olmayan Esbitinlesme SAGP yaklagimi gecerlidir.
Testi
Erlat (2009) 1984:01-2001:06 Birim Kok Testleri SAGP yaklasimi kismen
gecerlidir.
Kasman vd., (2010) 1990:01-2006:09 Birim Kok Testleri SAGP yaklasimi kismen
gegerlidir.
Giiloglu vd., (2011) 1991:01-2008:03 Panel Birim Kok Testi SAGP yaklagimi gegerlidir.
Zdarek (2012) 1995:01-2011:01 Dogrusal Olmayan Birim Koék SAGP yaklasimi kismen
Testleri gecerlidir.
Mladenovic vd., (2013) 2000:01-2011:08 Birim Kok Testleri SAGP yaklasimi kismen
gegerlidir.
Yildirim vd., (2013) 1960-2012 Birim K6k Testleri SAGP yaklagimi gegerli degildir.
Cevis ve Ceylan (2015) 2003:01-2013:08 Esbiitiinlesme Testi SAGP yaklagimi gecerlidir.
Yildirim (2017) 2001:03-2015:10 Dogrusal Olmayan Birim Kok SAGP yaklasimi kismen
Testleri gecerlidir.
Seker ve Simdi (2018) 2005:01-2017:03 Esbiitiinlesme Testi SAGP yaklagimi gecerlidir.
Kogak ve Ozbek (2020) 1994:01-2019:01 Birim K6k Testleri SAGP yaklasimi kismen
gegerlidir.
Doganlar vd., (2021) 1993:01-2018:08 Birim Kok Testleri SAGP yaklagimi kismen
gecerlidir.
Yiicesan (2021) 1980:01-2019:09 Birim Kok Testleri SAGP yaklagim gecerli degildir.
Kar ve Pazarci (2023) 1994:01-2022:09 Birim K6k Testleri SAGP yaklagimi gegerlidir.
Ugur ve Alper (2023) 1994:01-2021:09 Birim Kok Testleri SAGP yaklagimi kismen
gegerlidir.
Yilanci vd., (2024) 1995:01-2023:04 Birim Kok Testleri SAGP yaklagimi gecerli degildir.
Yardimci (2024) 2013:03-2023:02 Birim Kok Testleri SAGP yaklagimu gecerlidir.
Ciftci (2024) 2001:Q2-2020:Q1 Birim K6k ve Egbiitiinlesme Testleri  SAGP yaklagimi kismen
gecerlidir.

Uzun donemde SAGP yaklasimmin gegerliligini inceleyen ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir.
Bu calismalarin ¢ogunlugunda serilerin duraganlik 6zellikleri incelenmekte seriler duragan ise SAGP
gegerli oldugu ifade edilirken seriler duraganlik 6zelligi gostermiyorsa SAGP’nin gecersiz oldugu
sonucuna ulagilmaktadir. Duraganlik analizlerinin biiyiik ¢cogunlugu zaman serisi teknigine dayali
dogrusal ve dogrusal olmayan birim kok testleri ve panel veri yontemine dayali birim kok testlerine
dayali olarak incelenirken, egbiitiinlesme tekniklerinin kullanildig1 ¢alismalar da ampirik literatiirde
bulunmaktadir. Calismalarda genellikle birden fazla para birimi analize konu edilirken, 6zellikle birim
kok testlerinin uygulandigi ¢aligmalarda dogrusal birim kok testleri, dogrusal olmayan birim kok testleri
ve yapisal kirilmali birim kok testleri karsilagtirmali olarak kullanilmaktadir. Bu nedenle ¢alismalarin
birgogunda ilgili reel doviz kuru serisi bazi testlerde duragan iken bazilarinda duragan o6zellik
gostermemektedir. Bu tlir caligmalarda SAGP yaklagiminin kismen gegerli oldugu sonucuna
varilmaktadir.

Tablo 1’de yer alan ampirik literatiir 6zetinde Telatar ve Kazdagl (1998), Bahmani-Oskoee ve
Brooks (2006), Yildirim vd., (2013), Yiicesan (2021) ve Yilanci vd., (2024) farkli 6rneklem dénemi ve
farkli ekonometrik yontemleri kullandiklar1 ¢alismalarinda Tiirkiye i¢in SAGP hipotezinin gegerli
olmadigima sonucuna ulagsmistir. Sarno (2000), Erlat (2003), Yazgan (2003), Alba ve Park (2005),
Acaravcl ve Acaravel (2007), Ozdemir (2008), Giiloglu vd., (2011), Cevis ve Ceylan (2015), Seker ve
Simdi (2018), Kogak ve Ozbek (2020), Kar ve Pazarci1 (2023) ve Yardimei (2024)’nin ¢alismalarinda
ise SAGP yaklasimmin giiclii sekilde gecerli oldugu, Erlat (2004), Erlat (2009), Zd’arek (2012),
Mladenovic vd., (2013), Yildirim (2017), Doganlar vd., (2021), Ugur ve Alper (2023) ve Ciftci
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(2024)’in c¢alismalarinda bazi testlerde serilerin duragan oldugu bazilarinda duraganlik Gzelligi
gostermedigi nedeniyle SAGP hipotezinin kismen gecerli oldugu sonucuna ulasilmistir. Genel olarak
SAGP hipotezini inceleyen ¢aligmalarda farkli 6rneklem donemi ve farkli ekonometrik yontemlerin
kullanildig1 ve bu durumun da ¢aligma sonuglarina etki ettigi goriilmektedir. Bu ¢alismanin temel
farklilig1, Tiirkiye’nin en 6nemli dig ticaret ortaklarinin analize dahil edilmesiyle, son yillarda
Tiirkiye’de yasanan yiiksek enflasyon sorunu baglaminda tilkeler arasi rekabet farkliliklarini agikliyor
olmasidir. Ayrica ¢aligmada serilerin dogrusallik yapilar incelenerek yapiya uygun birim kok testlerinin
secilmesi, ¢aligmanin mevcut literatiire metodolojik olarak da katki saglayacagini gostermektedir.

Calismanin 6zgiin katkisi, SAGP hipotezinin test edilmesinde dogrusal olmayan birim kok
testlerinin kullanimina vurgu yaparak, Tiirkiye ekonomisi i¢in en dnemli bes ticaret ortagi arasindaki
dengesizliklerin var olup olmadigini ortaya koymasidir. Boylece geleneksel yaklasimlardan farkli olarak
SAGP hipotezinin gecerli olup olmadig1 Tiirkiye ekonomisi dinamikleri dikkate alinarak farkli bir
perspektiften incelenmektedir.

Il.  VERIiSETi VE METODOLOJi

I1.1. Veri Seti

SAGP yaklasiminin gegerli olup olmadiginin incelendigi bu ¢alismada veri seti Euro (EUR),
ABD Dolar1 (USD), Rus Rublesi (RUB), Cin Yuani (CNY) ve Ingiliz Sterlini’nin (GBP) Tiirk Liras
(TL) karsisindaki nominal doviz kuru degerinden elde edilen bes ikili reel déviz kurundan olugsmaktadir.
Secilen bes para birimi Tiirkiye’nin en dnemli ticaret ortaklarindan olusmaktadir. Tiirkiye Istatistik
Kurumu’na gore AB, ABD, Ingiltere, Cin ve Rusya’nin Tiirkiye ile 2023 yil1 briit ticaret hacmi sirastyla
yaklasik olarak %35, %5, %3, %8 ve %9 seviyesindedir. Tirkiye’nin en biiyiik ticaret ortagi olan AB,
toplam ticaret hacminin yaklasik olarak tli¢te birlik kismin1 olugturmaktadir. Tiirkiye ihracati i¢in 6nemli
bir pazar olan AB ile ticarette otomotiv ve tekstil {iriinleri 6ne ¢ikarken, bir diger ticaret ortagi olan Cin,
elektronik ve makine {iriinleri basta olmak iizere birgok alanda Tiirkiye’nin tedarik¢isi konumunda
bulunmaktadir. Tiirkiye ile Rusya arasindaki ticari faaliyette ise enerji iriinleri dikkat ¢cekmektedir. ABD
ve Ingiltere ile yapilan dis ticarette ise teknolojik iiriinler ve tekstilin énemli kalemler oldugu goze
carpmaktadir. Bu bilgiler, Tiirkiye’nin dis ticaret ortaklarinin ekonomik Onemini gdosterirken, dis
ticarette SAGP hipotezinin gegerli olup olmadigi rekabet farkliliklarini ortaya ¢ikarmasi agisindan
oldukca onemlidir. Bu iilkeler igin SAGP’nin gegerliligi asagida belirtilen matematiksel denklem
araciligryla test edilmistir.

INRER, = InNER + InP; — InP, 4)

Denklem (4)’te gosterilen InRER logaritmik reel doviz kurunu, InNER nominal déviz kurunu,
InP~ ilgili iilkeye ait logaritmik Tiiketici Fiyat Endeksi’ni, InP ise Tirkiye’ye ait logaritmik Tiiketici
Fiyat Endeksi’ni gdstermektedir. ilgili seriler TCMB EVDS ve OECD Stat veri tabanindan derlenmis
olup, Ruble i¢in 2010:01-2022:03 dénemi, Dolar, Sterlin, Euro ve Yuan i¢in 2010:01-2024:01 dénemine
ait veriler kullanilmistir. Tablo 2’de reel doviz kuru serilerine ait tanimlayici istatistiki bilgiler yer
almaktadir.
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Tablo 2. Tammlayiei istatistikler

Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 18(1), 47-58.

USD/TL EUR/TL GBP/TL CNY/TL RUB/TL
Ortalama 0.9858 1.1447 1.3546 -0.8743 -2.5364
Medyan 0.9471 1.0459 1.2558 -0.9149 -2.7028
Maksimum 1.7997 1.8571 2.0902 -0.0986 -1.3881
Minimum 0.3268 0.6576 0.8004 -1.5495 -3.1150
Standart Sapma 0.4395 0.3506 0.3529 0.3994 0.4039
Skewness 0.2752 0.4127 0.3672 0.1098 0.8073
Kurtosis 1.7445 1.7500 1.9361 1.7723 2.7173
Jarque-Bera 13.2318 15.8005 11.7692 10.9529 16.4586

[0.0013] [0.0003] [0.0027] [0.0041] [0.0002]
Gozlem Sayisi 169 169 169 169 147

Serilerin dagilim &zellikleri hakkinda bilgi sahibi olmak igin Tablo 2’de yer alan sonuglara
bakildiginda, bes doviz kuru serisi i¢in de ¢arpikligi gdsteren skewness degerinin pozitif, basikligi
gosteren kurtosis degerinin ise 3’ten kiiciik oldugu, bu sebeple serilerin saga ¢arpik oldugu ve basiklik
ozelligi gosterdigi, Jarque-Bera normal dagilim degeri dikkate alindiginda ise serilerin normal dagilim
ozelligi gostermedigi bilgisine ulagilmaktadir.

11.11. Luukkonen, Saikkonen ve Terisvirta Dogrusallik Testi

Dogrusal olmayan birim kok testlerinin uygulanabilmesi i¢in serinin dogrusal yapida
olmadiginin ispat edilmesi gerekmektedir. Literatiirde siklikla kullanilan dogrusallik testlerinden birisi
de Luukkonen, Saikkonen ve Terdsvirta (1988) tarafindan gelistirilen dogrusallik testidir. Test,
Lagrange Carpani (Lagrange Multiplier, LM) istatistigini kullanarak serinin dogrusallik 6zelligini tespit

etmektedir.

Yt = Boo + Z?:l(ﬁoj%—j + B1jYe—jVi—a + B2j yt—jytz—d) + &
Hy:Byj = B2j =0

Teste ait bos hipotez serinin dogrusal 6zellige sahip oldugunu belirtirken alternatif hipotez,
serinin dogrusal olmadigini belirtmektedir.

®)
(6)

IL.111. Leybourne, Newbold ve Vougas (LNV) Dogrusal Olmayan Birim Kok Testi

Leybourne, Newbold ve Vougas (1998), lojistik fonksiyondan hareket ederek serilerde yumusak
yapisal gecisleri dikkate alan zamana bagli bir birim kok testi gelistirmisler ve sdyle tanimlamislardir:

Model A:y, = aq + a,S; (y, 1) + v,

Model B:y, = a; + Bit + a,S: (v, ) + v¢

Model C:y; = a; + Bt + a,S; (v, 7) + BotS: + v,

()
(8)
)

Uc¢ modelde de yer alan v,, sifir ortalamali duragan siireci ifade ederken, S, (y,t) ifadesi
orneklem biiyiikliigiine dayali rejimler aras1 gegisi kontrol eden yumusak gecisli lojistik fonksiyonu

gostermektedir. S; (y, T) ifadesi s0yle tanimlanmaktadir:

Se v,1) = [1+exp(=y{t —1TP]" L, ¥y >0

(10)

52



Karademir, C., & Ceylan, R. (2025). Tiirkiye’de SAGP hipotezinin incelenmesi: Dogrusal olmayan birim kok testlerinden kamitlar.
Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 18(1), 47-58.

Denklem (10)’da y > 0 oldugu i¢in gecis hiz1 y tarafindan belirlenmektedir. y = 0 ise gegis
fonksiyonu 0.5 degerini alirken, y kiigiik ise gecis fonksiyonu (0,1) araligindan uzun zaman dilimi
sonrasinda gecer. y 'nin biilyiik bir deger almasi durumunda gegis fonksiyonu (0,1) araliginda hizla
gegerken, y, +o0’a dogru giderken t = 7T aninda 0’dan 1’e dogru degisecektir. Dolayisiyla Model A
icin y;, a, ’den nihai deger (a; + a,) degerine kadar degisen ortalama etrafindan duragan 6zellik
gosterirken, Model B’de a;’den nihai deger (a; + a,)’ye degisen sabit ile benzer 6zelliklere sahip
olacaktir. Model C’de ise sabit terimdeki degigsmeye ilaveten egimde de anhk degisim
gozlemlenebilmektedir.

LNV (1998) birim kdok testi, serilerdeki dogrusal olmayan davraniglart dikkate alarak 6zellikle
asimetrik ayarlama siireglerinin analizinde giiclii sonuclar vermektedir. Test, serilerdeki esik
mekanizmalarint incelemektedir ve parametrik esneklik sunarak farkli tlirdeki dogrusal olmayan
yapilara da kolaylikla uygulanabilmektedir. Bu 6zellikleri nedeniyle, 6zellikle doviz kuru serileri gibi
rejim degisikliklerinin ve diizensizliklerinin sik¢a rastlanildig: serilerde siirecleri yakalayabilmektedir.

ILI.IV. Shahbaz, Omay ve Roubaud (SOR) Dogrusal Olmayan Birim Kok Testi

Shahbaz, Omay ve Roubaud (2018), Leybourne vd., (1998) tarafindan gelistirilen dogrusal
olmayan birim kok testini referans alan lojistik yumusak gegisli otoregresif modele (Logistic Smooth
Transition Auto-Regressive, LSTAR) dayanan zamana bagli dogrusal olmayan birim kok testini
gelistirmislerdir. SOR (2018) testi, iki asamadan olusacak sekilde dogrusal olmama ve yapisal kirilma
durumlarin1 dikkate alarak tiim veri yapilarini tek bir birim kok testi altinda hesaplamaktadir. Birinci
asamada, genetik algoritmadan hareketle dogrusal olmayan optimizasyon algoritmasi kullanilmakta,
ikinci asamada secilen modelin deterministik bilesenleri tahmin edilerek kalintilar asagida gosterilen ti¢
model kullanilarak hesaplanmaktadir.

Model A: & =y, —a; — A, F: (7, 1T) (11)
Model B: é, = y, — 4, — pit — G,F, (9, 1) (12)
Model C: & =y, — @y — Pt + @, Fc(7,7) — B, Fe (7, D)t (13)

Ikinci asama, Enders ve Lee (2012) test istatistiginden hareketle En Kiigiik Kareler (EKK)
regresyonunda ¢ ile iliskili t degerinin hesaplanmasidr.

& =d(t) + ¢161 + v, (14)

Denklem (14)’te d(t), t’nin deterministik fonksiyonunu gosterirken, v,, o2varyans degerine
sahip duragan bozulmay1 ifade etmektedir. d(t),Fourier yaklagimi kullanilarak elde edildiginde SOR
(2018) dogrusal olmayan birim kdk testine ait denklem su hali almaktadir:

Kkt
A& =ay+ Yp- 1aksm( u )+Z 1,B’kcos( )+®1£t 1+Zl 1 PrA + v, (15)

Enders ve Lee (2012) test istatisti§i Model A igin s74, Model B igin s7,.5) ve Model C i¢in
ST,p olarak ifade edilmektedir. Ug model i¢in de test hipotezleri su sekildedir:

H,: Birim Kok - Dogrusal Duragan Degil
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H;: Dogrusal Degil Duragan - Keskin ve Yumusak Trendleri Es Zamanli Degistiren
Dogrusal Degil ve Duragan

SOR (2018) testi, dogrusal olmayan birim kok testleri arasinda daha modern bir yapi
sunmaktadir. Test, serilerin dogrusal olmayan yapilarin1 hem simetrik hem de asimetrik olarak analiz
edebilme yetenegine sahiptir. Ayrica geleneksel birim kok testlerinin dogrusal alternatif hipotezlerinin
Otesine gecerek daha esnek bir yapi sunarak analizi gergeklestirmektedir. Boylece 6zellikle doviz kuru
serileri gibi karmagik rejim degisiklerini oldugu veri setlerinde testin agiklama giicli artmaktadir. SOR
(2018) dogrusal olmayan birim kok testi i¢in az sayida frekans bileseninin ekonomik verilerde
gozlemlenen kirilmalarin tekrarlanma durumu 6nemli bir konudur. Bu sorun i¢in tek bir frekans bileseni
iceren Fourier yaklasimindan baslanmaktadir. Burada segilen tek frekans ““k”deterministik terimin
siniizoidal bilesenin genisligi ve yer degistirmesi ile 6lgiilerek k = 1frekansinda bile birden fazla
yumusak kirilmanin varligma izin vermektedir. SOR (2018) testinde kullanilan bu Fourier yaklagimi,
bir diger zamana bagli dogrusal olmayan birim kok testi LNV (1998)’ye gore onemli bir avantaj
saglamaktadir.

I11.  BULGULAR

Ampirik arastirmanin ilk asamasinda serilerin dogrusallik 6zellikleri hakkinda bilgi sahibi olmak
amaglanmaktadir. Bu dogrultuda Luukkonen vd., (1988) tarafindan gelistirilen LST dogrusallik testi
ilgili serilere uygulanmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Dogrusallik Testi Sonugclari

LST (1988) Dogrusallik Testi

USD/TL 20,2067***
EUR/TL 4,6688**
GBP/TL 6,2472**
CNY/TL 50,0210***
RUB/TL 10,8409***

Not: *, ** ve *** jfadeleri sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Test istatistiklerine ait kritik degerler
Luukkonen vd., (1988)’den alinmustir.

LST dogrusallik testi sonuglart bes doviz kuru serisi i¢in de serilerin dogrusal o&zellik
barindirmadigini géstermektedir. Elde edilen bu sonug ¢er¢evesinde SAGP yaklasimimin gegerliligini
test etmede dogrusal olmayan birim kok testlerinin kullanimi dogru olacaktir. Bu dogrultuda ¢aligmada
kullanilan LNV (1998) ve SOR (2018) zamana bagli dogrusal olmayan birim kok testlerine ait sonuglar
Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Dogrusal Olmayan Birim Kok Testleri

SOR (2018) LNV (1998)

Ulkeler Model A Model B Model C Model A Model B Model C

USD/TL -4,515* -6,555%** -6.543*** -2,694 -6,438*** -6,423***
(k=2) (k=8) (k=8)

EUR/TL -4,237* -6,274%** -5,978*** -3,510 -6,371*** -6,131***
(k=2) (k=4) (k=6)

GBP/TL -4,085 -6,911*** -7,135%** -3,260 -6,359%** -6,280***
(k=2) (k=4) (k=4)

RUB/TL -5,600*** -7,012%** -6,681*** -4,643** -5,653*** -5,746***
(k=3) (k=3) (k=7)

CNY/TL -4,512* -5,827*** -6,069*** -2,982 -5,415*** -6,212%**
(k=2) (k=4) (k=8)

Not: *, ** ve *** jfadeleri sirastyla %10, %5 ve %1 anlamhlik diizeylerini gostermektedir. Test istatistiklerine ait kritik degerler Shahbaz vd., (2018) ve Leybourne (1998)’dan
alinmustir.
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Tablo 4’te yer alan bilgilere gore LNV (1998) ve SOR (2018) dogrusal olmayan birim kok
testleri i¢in serilerin duragan oldugu dolayisiyla SAGP yaklasiminin Tiirkiye’nin en 6nemli dis ticaret
ortaklarinin para birimleri dikkate alindiginda gecerli oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Elde edilen bu
sonu¢ ¢ercevesinde Tiirkiye’de son yillarda yiiksek enflasyon sorunu yasanmasina ragmen doviz
kurlarinda asir1 degerlenme sorunun olmadigi, dis ticaret ortaklar ile arasinda kur degerine bagli rekabet
giictinde 6nemli bir degismenin yasanmadigi sonucuna ulasilmaktadir. Ayrica SAGP yaklasiminin
gegerli olmasi nedeniyle TCMB’nin bagimsiz para politikasi izleme olanaginin bulundugu, déviz kuru
istikrar1 saglama baskist altinda olmadigi, oncelikli amaci olan fiyat istikrarin1 koruma gorevine
odaklanabilecegi sonucuna ulasilmaktadir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢aligmanin amaci Tiirkiye ekonomisi i¢in en 6nemli dig ticaret ortaklar1 (Avrupa Birligi, ABD,
Ingiltere, Rusya ve Cin) arasinda SAGP hipotezinin gegerliligini test etmektir. Bu dogrultuda 6ncelikle
serilerin dogrusallik 6zelliklerini belirlemek icin LST (1988) dogrusallik testi yapilmis, serilerin
dogrusal olmadig1 sonucuna ulasilmigtir. Sonraki asamada LNV (1998) ve SOR (2018) zamana bagh
dogrusal olmayan birim kok testleri araciliiyla hipotez edilmistir. Birim kok testleri, bes ikili reel doviz
kuru serisinin duragan oldugunu dolayistyla SAGP hipotezinin gegerli oldugu sonucunu vermektedir.

Literatiirde yer alan caligmalarin farkli 6rneklem dénemi ve farkli ekonometrik ydntemleri
uygulamasi elde edilen sonuglarin farklilagmasina neden olmaktadir. Ancak SAGP hipotezinin giiglii bir
sekilde gegerli oldugu yoniinde elde ettigimiz sonuglar literatiirde yer alan Sarno (2000), Erlat (2003),
Yazgan (2003), Alba ve Park (2005), Acaravcl ve Acaraver (2007), Ozdemir (2008), Giiloglu vd.,
(2011), Cevis ve Ceylan (2015), Seker ve Simdi (2018), Kar ve Pazarci (2023) ve Yardimei (2024) 'nin
caligmalarinin sonuglariyla paralellik gostermektedir.

SAGP hipotezinin analiz edilen dénemde gecerli olmasi, Tlirkiye’de son yillarda yasanan yiiksek
enflasyon sorununun déviz kurlarinda bir asir1 degerleme problemi yaratmadigini ve iilkeler arasinda
doviz kurlar {izerinden bir rekabet farkliligina sebep olmadigi sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir. Elde
edilen bu sonug ¢ergevesinde, TCMB fiyat istikrar1 politikasin1 6ncelikli hedef olarak gérmeye devam
etmelidir. SAGP hipotezinin gecerli oldugu durumda déviz miidahalelerinden ziyade seffaflik ve
giivenilirlik cergevesinde bagimsiz para politikalar1 yoluyla enflasyonu kontrol altinda tutmaya
odaklanilmasi etkili bir yontem olacaktir. Ayrica déviz kuru serilerindeki duraganlik, dis ticarette
rekabetciligin artmasina katkida bulunabilecektir. Bu durumun siirdiiriilebilir olmasi i¢in dis ticaret
ortaklarin1 ve {rlinleri ¢esitlendirme, ihracatcilara tesvik ve altyapimin gelistirilmesi 6nem arz
etmektedir.
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