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s Anahtar Kelimeler
i Satin Alma Giicti
Bu c¢alismada Tiirkiye, Brezilya, Hindistan, Endonezya ve Giiney Afrika iilkelerinde Paritesi, _

Satin Alma Giicii Paritesi hipotezi 1994:01-2018:11 arast donem igin stnanmustir. Reel ~ Reel DéYl_Z Kuru,
déviz kuru serilerinin dogrusal olmamasi ve reel déviz kuru serilerinde ani ve/veya FPara Pohtlkas.1,
yumusak kirilmalar bulunmasi nedeniyle serilerin duraganligi dogrusal olmayan birim  Kirtlgan Besli,
kok testleriyle sinanmistir. Ranjbar vd. (2018) birim kok testine gore reel déviz kuru Dogrusal erpayan
serileri Giiney Afrika igin trend dikkate alindiginda simetrik yapi altinda ve Hindistan ~Zaman Serisi,

icin sabit dikkate alindiginda asimetrik yapi altinda duragandir. Dolayisiyla, analiz ngrusal Olmayan
sonuglarina gore, Giiney Afrika ve Hindistan i¢in Satin Alma Giicii hipotezinin gegerli Birim Kok Testi
oldugu yoniinde bulgular elde edilmistir. Diger yandan Brezilya, Endonezya ve

Tirkiye i¢in Satin Alma Giicii hipotezinin gegerli olmadig1 sonucuna ulasilmistir. ; glL 113(40‘1:‘:)0
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Absolute Purchasing Power Parity Hypothesis: The Case of Fragile Five

Keywords
Purchasing Power
Parity,

ABSTRACT

This study, investigates the validity of Purchasing Power Parity hypothesis for Turkey, Real Exch

Brazil, India, Indonesia and South Africa between the period 1994:01-2018:11. cal txchange
. . . " : Rate

According to the nonlinearity results, real exchange rate series has non-linear form. >

Furthermore, since the real exchange rate series has smooth and/or sharp breaks Mon.etary. Policy,
(shifts) with nonlinear forms, the stationary of the series were investigated by using Fraglle.Flve
nonlinear unit root test which is suggested by Ranjbar, Chang, Elmi & Lee (2018). Coun.trles, .
Ranjbar et al. (2018) revealed that the real exchange rate of South Africa is stationary Not.lhnear Time
under symmetric form and the real exchange rate of India is stationary under Serles., .
asymmetric form. Therefore, the results indicate that PPP does not hold for Turkey, Nonlinear Unit
Brazil and Indonesia while it holds for South Africa and India. Root

JEL Classification

F31, F4, FOO

1. Giris

Nominal doviz kuru, iki iilke arasindaki fiyat farkliliklarina ve reel doviz kuruna gore
belirlenir. Bir diger ifadeyle, nominal déviz kurundaki degisim; reel doviz kurundaki degisim ve
iki iilke arasindaki enflasyon orani farkina baglidir. Diger yandan tek fiyat kanununa gore, ayni
irtin ayn1 zamanda farkl iilkelerde farki fiyatlardan satilamaz. Tek fiyat kanununa goére doviz
kurunun belirlenmesinin uluslararasi piyasalarda karsiligi ise Satin Alma Giicti Paritesidir (SAGP).
Yani, SAGP’ye gore reel doviz kuru iilkeler arasinda esitlenme egilimindedir, aksi takdirde arbitraj
imkanm1 dogar. Dolayisiyla, SAGP iilkeler arasindaki doviz kuru hareketlerindeki farkliliklar:
aciklamaya calismaktadir. SAGP’nin iki farkli versiyonu bulunmaktadir. Ilki nispi SAGP’dir.
Nispi SAGP’ye gore, bir iiriin grubunun belirli bir zaman araligindaki fiyat degisim miktar1 doviz
kuruna da yansiyacaktir (Balassa, 1964:584). Mutlak SAGP’de ise iki farkl tilkedeki ayni {iriin

grubunun fiyatlarinin kur oranlari ile ayni hareket etmesi gerekir.

Kirilgan besli olarak adlandirilan {ilke grubunda (Brezilya, Endonezya, Gliney Afrika,
Hindistan, Tiirkiye) cari agik yiiksek, biiytime hiz1 diisiiktiir bu nedenle bu tilkelerde dis finansman
ihtiyac1 yiiksektir. Aym1 zamanda, bu iilke grubunda i¢ siyasi kosullar nedeniyle finansman
thtiyacinin karsilanmasinda zorluk yasanmasi bu iilke grubunun ortak Ozelligi olarak One

cikmaktadir (Egilmez 2013a, Egilmez 2013b, Egilmez 2014, Ersin 2014 ve Cevis ve Ceylan 2015).
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Dolayisiyla, bu iilkelerde goriilen yiiksek enflasyon oranlari nedeniyle merkez bankalarinin
enflasyon hedefine dayali politikalara yonelmis olmasi, reel doviz kurundaki oynakliklar ve yerel
paranin deger sorunu Oncelikli makroekonomik hedef olmaktan ¢ikmistir. Bu durum SAGP
hipotezinin bu iilkelerde gecgerliliginin sinanmasi ihtiyacini dogurmustur. Bu ¢alismanin amaci,

kirilgan besli olarak tabir edilen iilkelerde SAGP hipotezini giincel analizlerle yeniden sinamaktir.

Literatiirde ¢ok sayida ¢alisma kirilgan besli iilke grubu i¢in SAGP hipotezini sinamaktadir.
Elde edilen sonuglarin, kullanilan veri seti araligina ve yonteme gore farklilik gosterdigi
goriilmektedir. Ayrica, reel doviz kuru serileri genellikle dogrusal olmayan bir yap1 sergilerken,
bu serilerde yumusak ve ani kirilmalar dikkat ¢gekmektedir. Bu nedenle Ranjbar, Chang, vd. (2018)
tarafindan gelistirilen dogrusal olmayan birim kok testi, hem Fourier fonksiyonuyla yumusak
kirilmalart dikkate aldigindan hem de birim kokiin varliginda asimetrik yapmin varligini test
ettiginden daha giivenilir sonuglar elde etme imkani sunmaktadir. Dolayisiyla bu c¢alismada
literatiirden farkli olarak, SAGP hipotezinin kirilgan begli {ilke grubunda sinanmasinda, reel doviz
kurlarindaki asimetrik yapinin, dogrusal olmamanin ve yumusak kirilmalarin varligin1 ayn1 anda

dikkate alan Ranjbar vd. (2018) tarafindan 6nerilen birim kok testi kullanilmistir.

Calisma, giris boliimiiniin ardindan kirilgan besli {ilke grubu i¢in SAGP hipotezini test eden
giincel ¢aligmalarin yer aldigi literatiir taramasi ile devam etmistir. SAGP’nin sinanmasinda
kullanilan veri seti ve dolar bazinda fiyatlanmis reel doviz kurunun elde edilmesine yonelik
islemler, veri seti ve model basligi altinda yer almaktadir. Ranjbar vd. (2018) tarafindan gelistirilen
dogrusal olmayan birim kok testinin yontemine iligkin detayli bilgiye Yontem kisminda yer

verilmistir. Uygulamanin ardindan, elde edilen bulgular sonu¢ kisminda tartigilmistir.
2. Literatiir

Literatiirde SAGP hipotezinin gecerliligini, farkli donemlere ait veri seti ve farkli yontemler

kullanilarak test eden ¢ok sayida calisma bulunmaktadir.

Son donemde yapilan c¢aligmalardan Cevis ve Ceylan (2015), SAGP hipotezinde uzun
donemli iligkinin varligini kirilgan besli iilke grubu i¢in 2003-2013 donemi aylik veriler kullanarak
arastirmiglardir. Nominal doviz kuru, yurtici tiife ve ABD tiife degiskenleri ile yapilan ¢alismada

Endonezya hari¢ diger iilkelerde uzun dénemli bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Atasoy (2016), 1996-2013 donemi aylik veri seti kullanarak kirilgan besli iilke grubunda
Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ile ABD dolarina karsi fiyatlanmis reel doviz
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kurunun duraganligini sinamistir. Elde edilen sonuglara gore, SAGP Brezilya, Hindistan, Giiney

Afrika ve Tiirkiye i¢in gecerli degilken Endonezya icin gecerlidir.

Giris, vd. (2016), 1992-2015 aras1 donemde reel déviz kurunun duraganligini dogrusal
olmayan birim kok testleriyle sinamistir. Elde edilen bulgular Tiirkiye i¢in SAGP hipotezinin

gecerliligini desteklemektedir.

Aydin (2018), SAGP hipotezini 1994-2017 aras1 aylik verilerle kirilgan besli iilke grubu
icin stnamistir. Fourier birim kok testleri ile yapilan analiz sonuglarina gore sadece Tiirkiye icin

SAGP hipotezi gegerlidir.

Tiragoglu ve Cil (2018), 1990-2016 aras1 donemde c¢eyreklik veri setiyle kirillgan besli iilke
grubu i¢in yaptiklari analizde Bayesyen birim kok testi kullanmiglardir. Calismadan elde ettikleri

sonuglara gore, SAGP hipotezi yalnizca Hindistan i¢in gegerlidir.

Kaya ve Celik (2018), 2002-2017 aras1 donemde Tiirkiye icin ABD dolar1 ve Euro bazinda
fiyatlanmis reel doviz kurlan ile elde edilen serileri kullanarak ARFIMA modeli ¢ergevesinde

SAGP hipotezini test etmistir. Elde edilen sonuclara gore, Tiirkiye’de SAGP hipotezi gegerlidir.

Kiictlikaksoy ve Ciftei (2018), Tiirkiye’nin de aralarinda bulundugu 42 dis ticaret ortagi iilke
icin SAGP hipotezini panel birim kok testleri ile sinamistir. Analizden elde edilen sonuglara gore

incelenen iilkelerden 41 {ilke icin SAGP hipotezi gegerlidir.

Oner (2018), kirilgan besli iilke grubu i¢in 2008-2017 aras1 giinliik verilerle iilkelerin dolar
bazinda parite getirileri arasindaki iliskiyi ADF ve Granger Nedensellik testleriyle sinamustir.
Analizlerden elde ettikleri sonuglara gore, Tiirk lirasindan Arjantin pezosunda; Misir poundundan
Katar riyaline; Pakistan rupisinden Tiirk lirasina; Pakistan rupisinden Misir pounduna ve Arjantin

pezosundan Pakistan rupisine dogru tek yonlii nedensellik iligkilerinin varligini géstermektedir.

Seker ve Simdi (2018), Tiirkiye icin SAGP hipotezinin gegerliligini nominal déviz kuru ve
yurti¢i tliketici fiyat endeksi ile Amerika Birlesik Devletleri’nin (ABD) tiiketici fiyat endeksi
degiskenlerini 2005-2017 donemi aylik veriler kullanarak aragtirmiglardir. Serilerin duraganligi
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi, Zivot ve Andrews tek yapisal kirilmali birim
kok testi ve coklu yapisal kirilmalart dikkate alan Kapetanios (2005), birim kok testleriyle
sinanmigtir. Ayrica ¢oklu yapisal kirilmalar1 dikkate alan Maki (2012), esbiitiinlesme testiyle de
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SAGP hipotezi smanmistir. Elde edilen bulgular Tiirkiye i¢in SAGP’nin gecerliligini
desteklemektedir.

Koktiirk ve Ural (2019), Tiirkiye i¢in 2003-2018 donemi aylik verilerle reel déviz kurunun
duraganligini Fourier birim kok testi ile sinamistir. Analiz sonuglari, SAGP hipotezinin Tirkiye

icin gegerliligini desteklemektedir.

Kirilgan begsli olarak adlandirilan iilke grubunda merkez bankalar fiyat istikrarindan ziyade
enflasyon hedeflemesine yonelik politikalar uygulamaktadir. Bu nedeniyle SAGP hipotezinin bu
iilkelerde gegerliligi bir¢ok calismanin konusu olmustur. Literatiirde yer alan bu ¢calismalardan elde
edilen bulgular, sonuclarin kullanilan veri seti araligina ve yonteme gore farklilik gosterdigine

isaret etmektedir.
3. Veri Seti ve Model

Calismada, Tiiketici Fiyat Endeksi (2015=100) ve nominal doviz kuru serileri 1994:01-
2018:11 aras1 donem i¢in OECD veri tabanindan alinmistir. Brezilya, Endonezya, Giiney Afrika,
Hindistan ve Tiirkiye i¢in reel doviz kurlari Amerikan dolar1 baz alinarak hesaplanmistir. Reel

doviz kurlarinin hesaplanmasinda kullanilan yontem asagidaki gibidir.

ABD
R, =E,(—CZ;I ] 0

Burada E nominal déviz kurunu, CPI*BP ve CPI sirastyla Amerika ve diger iilkenin tiiketici
fiyat endeksi olmak iizere, reel doviz kuru (R) ilgili iilkenin nominal doviz kurunun, Amerika ve

kendi tiiketici fiyat endeksi orantyla ¢carpimi sonucunda elde edilmistir.
4. Yontem

Ranjbar vd. (2018) onerdikleri birim kok testi, birim kokiin varligina karsi, simetrik ve
asimetrik Ustel yumusak gegisli otoregresif dogrusal olmayan bir yapinin varliginin sinanmasi
tizerine kuruludur. Makalede yapilan simiilasyon ¢alismasi, bu testin giiciiniin kii¢iik 6rneklemler
icin de korundugunu gostermektedir. Bu testin uygulanmasinda ilk olarak asagidaki Fourier

denklemleri tahmin edilir.

2kt
)+e,
T

)

L)+ 7, cos(

. 2rki
Y :Zt+7151n( T
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Denklem 2’de t zaman, T gozlem sayis1 olmak iizere, y =[y,,7,] parametresiy
degiskenindeki frekans birleseninin biiyiikliigiinii ve degisimini O6l¢mektedir. Dolayisiyla
7, =¥, = 0bu denklemin 6zel halidir ancak yapisal kirilmanin varliginda bu katsayilardan en az
biri sifirdan farklidir. Denklem 2’de Z sabit ve trend gibi deterministtik birlesenleri ifade
etmektedir. Caligmada Model A, sabitli denklemi (Z= [1]), Model B ise sabit ve trend igeren (Z=
[1, t]) denklemi ifade etmektedir. Ranjbar vd. (2018) calismasinda k frekans degerini, 5’in
altindaki degerler i¢in hesaplamis ve en kiiclik hata kareleri toplamini veren frekans degerinin
kullanilmas1 gerektigini belirtmislerdir. Ranjbar vd. (2018) uygun frekans degeri tespitinden sonra
analizde takip edilmesi gereken adimlar1 (adim 1, adim 2 ve adim 3) ¢alismalarinda su sekilde ifade

etmislerdir.

Adim 1: Uygun frekans degeri tespit ettikten sonra, bu frekans degeriyle tahmin edilen

model i¢in @(¢) yardimiyla & elde edilir.

6(1)=2, + 7,502 1 1, cos(2ZH 3)
T T
& =y,—a() )

Adim 2: AESTAR model iistel ve lojistik fonksiyonlar1 bir arada barindirir ve &,

degiskeninin gecis degiskeni olarak denklem (5)’1 sagladigi varsayilir.

Ag, =Q,(n,, éz—l){Sz(ﬂz’ & )p +(1=S,(n,, éz—l)pz)} & towe ~ 1d(0, a?) &)
Q,(7,8,,)=1-e ") 720 (6)
S, ) =[1+e 0,20 )

Solis (2009) calismasinda yukaridaki gibi bir denklemin 7, = 0 civarinda Taylor a¢iliminin

denklem (8)’deki gibi oldugunu gostermistir.

!
~ ~3 ~d ~
Ag, =y & +y,8, + 2 :tiAgt—i T, (8)

i=1
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1
Burada kullanilan Ztl.AéH ifadesi, hata teriminde v, i¢in otokorelasyon sorunun olmadig:
i=1

gecikmeyi saglamaktadir. Boylece Ho : 77, = O hipotezinin saglanmasinda test edilmesi gereken

hipotez Ho : v, =y, = 0 seklindedir.

3. Adim: Caligmanin bos hipotezi (birim kdk vardir) reddedildiginde, seride asimetrik yap1
mi yoksa simetrik bir yapimi s6z konusu oldugu arastirilmalidir. Bu durumda aragtirilmasi gereken

hipotez Ho: y, =0 seklindedir.

5. Uygulama

Calismanin bu boliimiinde 6ncelikle ADF birim kok testi ile kirilgan besli iilke grubunun
reel doviz kuru serilerinin duraganligi incelenmistir. ADF birim kok testi sonuglarina gore
Hindistan ve Tiirkiye i¢in SAGP hipotezi gecerliyken, Brezilya, Endonezya ve Giiney Afrika
tilkeleri igin SAGP hipotezinin gegerli olmadig1 yoniinde bulgular elde edilmistir. ADF birim kdk
testinin ardindan, serilerin dogrusalligi Harvey, vd. (2008) calismasinda onerildigi sekilde
sinanmigstir. Analiz sonucunda, Endonezya, Giiney Afrika ve Tiirkiye i¢in reel doviz kuru serisinin
dogrusal olmadigina karar verildiginden analizlere dogrusal olmayan birim kok testi ile devam
edilmesi uygun goriilmiistiir. Ranjbar, vd. (2018)’nin 6nerdigi birim kok testinden elde edilen

bulgular, Hindistan ve Giiney Afrika i¢in SAGP hipotezinin varligin1 destekler yondedir.

Harvey vd. (2008) tarafindan literatiire kazandirilan testin bos hipotezi serinin duragan
oldugu, alternatif hipotez ise serinin duragan olmadigi yoniindedir. Tablo 1, hesaplanan test
istatistiklerini icermektedir. Ayrica, Tablo 1’in en alt satir 2 serbestlik dereceli ki-kare dagilimina
ait kritik degerler gosterilmektedir. Analiz sonuglarina gére Brezilya ve Hindistan i¢in bos hipotez
%S5 onem diizeyinde reddedilemediginden, bu tilkelerin reel doviz kuru serileri i¢in dogrusal birim
kok test sonuglart daha giivenilirdir. Diger yandan, Endonezya, Giiney Afrika ve Tiirkiye i¢in bos
hipotez %35 6nem diizeyinde reddedilmektedir. Dolayisiyla, Endonezya, Giiney Afrika ve Tiirkiye

icin dogrusal olmayan birim kok testi sonuglarina gore duraganliga karar vermek daha giivenilirdir.
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Tablo 1

Harvey, Leybourne & Xiao (2008) Dogrusallik Testi Sonuglar

Brezilya Endonezya Giiney Afrika Hindistan Tiirkiye
3.42 11.44 57.34 4.5 7.94
Kritik

Degerler ~ %1=9.21; %5=5.99; %10=4.60

Tablo 2 ADF birim kok testi sonuclarini icermektedir. Model A, trend ve sabit terimin
olmadig1 model, Model B sabitli model ve Model C hem sabit hem de trendin yer aldigi modeldir.
ADF birim kok testinde serilerin birim kok icerdigi bos hipotezi sinanmaktadir. Bu sonuglara gore
Brezilya, Endonezya ve Giiney Afrika tilkelerinin reel doviz kurlar1 i¢in birim kokiin varligi %5
onem diizeyinde reddedilememektedir. Ancak farki alinmis reel déviz kurlarinin duragan oldugu
goriilmektedir. Diger yandan Hindistan reel doviz kuru analiz sonuglarina gére Model A, Model B
ve Model C i¢cin ADF testinin bos hipotezi %5 6nem diizeyinde reddedilememektedir. Benzer
sekilde, Tiirkiye reel doviz kuru serisinin analiz sonuglarina gére Model A ve Model B i¢in %5
onem diizeyinde ve Model C icin %10 oOnem diizeyinde ADF testinin bos hipotezi

reddedilmektedir.
Tablo 2

ADF Birim Koék Testi Sonuclari

Giiney
Model Brezilya Endonezya Afrika Hindistan Tiirkiye
Model A 1.905224 3.339268 1.787188 -2.54354  -5.54191
Olasilik  0.9866 0.9998 0.9824 0.0109 0
Model B -1.17443  -0.55309 -2.08295 -3.07368  -5.7241
Olasilik  0.6862 0.8772 0.2518 0.0297 0
Model C  -2.20367 -1.82878 -2.03022 -5.07259  -3.278
Olasilik ~ 0.4853 0.6884 0.5819 0.0002 0.072
Fark -11.9895 -10.4269 -11.7255 -7.86166  -3.1719
Olasilik 0 0 0 0 0.0016

Not. Maksimum gecikme sayist 15 alinarak, optimum gecikme Schwarz Bilgi Kriteri ile belirlenmistir.
Ranjbar vd. (2018) oOnerdikleri birim kok testi birim kokiin varligina karsi, simetrik ve
asimetrik lstel yumusak gegisli otoregresif dogrusal olmayan bir yapinin varligini sinamaktadir.
Bu test fourier fonksiyonuyla kirilmalar1 yakaladigindan hem yumusak hem de ani kirilmalar
dikkate almaktadir. Bu test dogrusal olmama altinda asimetrik yapinin varligini test ettiinden,

literatiirde kullanilan birgok dogrusal olmayan birim kok testine gére de daha glivenilir sonuglar
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elde etme imkani saglamaktadir. Ranjbar vd. (2018) ¢alismada tahmin ettikleri Fourier
denkleminde deterministik kisim i¢in iki ayr1 durumu incelemislerdir. Buna gore, Model A sabitli,
Model B sabit ve trend terimlerinin deterministik bilesen olarak modele dahil edilmesiyle elde
edilmistir. Calismada her iilke i¢in Fourier denklemleri hem sabitli model hem de sabit ve trend
iceren model olarak tahmin edildiginde, sabit ve trend iceren modelin (Model B) tiim iilkelerde
daha kiigiik hata kareleri toplamina sahip oldugu goriilmiistiir. Fourier fonksiyonlarina ait tilke
grafikleri incelendiginde (Sekil.1, Sekil.2, Sekil.3, Sekil.4 ve Sekil.5) sabit ve trend terimi igeren
modelin reel doviz kurundaki hareketleri daha iyi yansittig1 goriilmektedir. Fourier denklemleri
tahmin edilirken, en kiiciik hata kareleri toplamin1 saglayan k icin sonuglar Tablo 3’te yer
almaktadir. Model A’da Brezilya ve Hindistan i¢in hesaplanan reel doviz kuru serilerinin Fourier
denklemlerinin tahmininde k, 2 olarak belirlenirken, diger {iilke serilerinde k, 1 olarak
belirlenmistir. Calismada kullanilan iilkelerde, Model B igin reel déviz kuru serisine yonelik
olusturulan Fourier denklemlerinin tahmininde en kiigiik hata kareleri toplami k=1 icin elde

edilmistir.

BREZILYA
————— FITBREZILYA-SABITLI MODEL
——— FITBREZILYA-SABIT VE TRENDLI MODEL

Sekil 1. Brezilya i¢in Tahmin Edilen Fourier Denklemleri
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11

o4 96 o8 oo o2 o4 o6 os 10 12 14 16 18

——— GUNEY AFRIKA
————— FIT G.AFRIKA-SABITLI MODEL
——— FIT G.AFRIKA- SABIT VE TRENDLI MODEL

Sekil 2. Giliney Afrika i¢in Tahmin Edilen Fourier Denklemleri

ENDDONEZY A
————— FITENDONEZYA-SABITLI MODEL
——— FITENDONEZYA-SABIT VE TRENDLI MODEL

Sekil 3. Endonezya i¢in Tahmin Edilen Fourier Denklemleri

—— HINDISTAN
————— FITHINDISTAN-SABITLI MODEL
——— FITHINDISTAN- SABIT VE TRENDLI MODEL

Sekil 4. Hindistan i¢in Tahmin Edilen Fourier Denklemleri
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——— TURKIYE
————— FITTURKIYE-SABITLI MODEL
——— FITTURKIYE-SABIT VE TRENDLI MODEL

Sekil 5. Tiirkiye i¢in Tahmin Edilen Fourier Denklemleri

Ranjbar vd. (2018) onerdigi birim kok testinde ilk olarak Ho : 77, = 0hipotezinin
saglanmasinda Ho : y, =, = 0hipotezi test edilir. Calismanin bos hipotezi (birim kok vardir)
reddedildiginde, seride asimetrik yap: m1 yoksa simetrik bir yapimi s6z konusu oldugu Ho: v, =0

hipoteziyle test edilir. Eger ki bos hipotez (Asimetrik yap1 gegerlidir) reddedilirse, asimetrik yap1

altinda duraganlik kabul edilmis olur.

Ranjbar vd. (2018) o6nerdigi birim kok analiz sonuglarina ait bulgular, Tablo 3’de yer
almaktadir. Tablo 3, ii¢ farkli bdliimden olusmaktadir. Ik boliimde yer alan ilk iki satir Model A
ve Model B i¢in hesaplanan F istatistik degerlerini gostermektedir. Tabloda yer alan ikinci bolim
sirastyla, Fourier denklemlerinin tahmininde kullanilan optimal k degerini, Solis (2009) tarafindan
onerilen asimetrik ESTAR modelinin tahmininde kullanilan gecikme sayisini ve son olarak Model
A ve Model B i¢in hesaplanan F istatistik degerlerinin %5 kritik degerlerini gostermektedir.
ESTAR modelinin gecikme sayisi belirlenirken, 15. gecikme ile tahminlere baglanarak gecikme
sayis1 azaltilmistir. Gecikme sayisinin anlamli oldugu ilk deger optimal gecikme sayis1 olarak
belirlenmistir. Tablo 3’te {i¢iincili boliim asimetrik yapinin varliginda birim kok sinamasina ait
sonuglar1 igermektedir. Reel doviz kurlar1 Hindistan i¢in Model A’da ve Gliney Afrika icin Model
B’de duragan bulundugundan, asimetrik yapiin varlig1 yalnizca Hindistan i¢in Model A’da ve
Giiney Afrika i¢in Model B’de sinanabilir. Bu nedenle Tablo 3’de asimetrik yap1 altinda birim kdk
sinamasina ait sonuglarda sadece Gliney Afrika ve Hindistan’a ait sonuglara yer verilmistir. Tablo
3’te Model A ve Model B i¢in hesaplanan F istatistikleri ve % 5 kritik degerler dikkate alinarak
birim kok sonuglar1 degerlendirildiginde, Model A i¢in Hindistan hari¢ birim kokiin varligr %5
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onem diizeyinde reddedilememistir. Hindistan i¢in hesaplanan reel doviz kuru serisinde Model A
icin asimetrik yapinin olmadig1 (Simetrik yap1 altinda) yoniindeki hipotez %5 6nem diizeyinde
reddedilememektedir. Dolayisiyla Hindistan i¢in hesaplanan reel doviz kuru serisinin duraganligi

simetrik yapiin varliginda gecerlidir.

Diger yandan, Model B i¢in hesaplanan F istatistik degerleri Giiney Afrika hari¢ %5 kritik
degerden kiigiik oldugu icin birim kok oldugu yoniindeki bos hipotez reddedilememektedir.
Dolayisiyla, Giiney Afrika hari¢ diger lilkelerde SAGP hipotezi gecerli degildir. Giiney Afrika i¢in
hesaplanan reel doviz kuru serisinde asimetrik yapinin varliginda birim kok sinamasi sonuglarina

baktigimizda, %5 onem diizeyinde asimetrik yapinin varligi reddedilememektedir.
Tablo 3

Ranjbar, Chang, Elmi ve Lee (2018) Birim Kok Sonug¢lari

Model Ulke: Brezilya Endonezya Giiney Afrika Hindistan Tiirkiye
MODEL A F-istatistigi 1.14 2.07 0.58 44.50 0.20
MODEL B F-istatistigi 5.40 3.18 16.05 5.07 8.75
MODEL A k (Fourier) 2.00 1.00 1.00 2.00 1.00
MODEL B k (Fourier) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
MODEL A Gecikme (Solis(2009) 7.00 14.00 14.00 2.00 6.00
MODEL B Gecikme (Solis(2009) 1.00 10.00 8.00 14.00 1.00
MODEL A Kritik Deger (%5) 6.15 7.47 7.47 6.15 7.47
MODEL B Kritik Deger (%)5) 9.27 9.27 9.27 9.27 9.27
Asimetrik Yap1 Altinda Birim kdk sinamasi MODEL B MODEL A

F-istatistigi - - 0.09 297 -

- - (1, 280) (1,292) -
Olasilik - - 0.76 0.08 -

Bu durum Giiney Afrika i¢in hesaplanan reel déviz kuru serisinin asimetrik yap1 altinda

duraganligina isaret etmektedir. Bu sonuglar ADF test sonuglari ile ¢elismektedir.
6. Degerlendirme

Kirilgan besli iilke grubunda (Brezilya, Endonezya, Giiney Afrika, Hindistan, Tiirkiye)
goriilen yiiksek enflasyon oranlari nedeniyle merkez bankalarinin enflasyon hedefine dayali
politikalara yonelmis olmasi, bu iilkelerde yasanan reel doviz kurundaki oynakliklarini1 6ncelikli
makroekonomik hedef olmaktan ¢ikarmistir. Literatlirde ise ¢ok sayida ¢alismanin kirillgan besli
olarak adlandirilan iilke grubu i¢cin SAGP hipotezinin gecgerliligini arastirmaktadir. Ancak, ilgili

literatiirde sonuclarin kullanilan veri seti araligina ve yonteme gore farklilik gosterdigi
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goriilmektedir. Bu durum SAGP hipotezinin bu iilkelerde gegerliliginin giincel analizlerle yeniden
sinanmast ihtiyacini dogurmustur. Bu ¢alismada mutlak SAGP hipotezinin gecerliligi 1994:01-
2018:11 aras1 aylik verilerle Brezilya, Endonezya, Giiney Afrika, Hindistan ve Tiirkiye igin
Amerikan dolar1 baz alinarak hesaplanan reel doviz kurlar ile arastirilmistir. Calismada SAGP
hipotezinin gegerliligi Ranjbar, vd. (2018) tarafindan gelistirilen dogrusal olmayan birim kdk
testiyle sinanmistir. Bu test, hem Fourier fonksiyonuyla yumusak kirilmalar1 dikkate aldigindan
hem de birim kokiin varliginda asimetrik yapinin varligini test ettiginden, literatiirde kullanilan

bircok birim kok testine gore daha giivenilir sonuglar vermektedir.

SAGP hipotezi dogrusal olmayan, yumusak gecisli, yamusak ve sert kirilmalara ayni anda
izin veren Fourier denklemlerine dayal1 ve asimetrik yapiy1 dikkate alan Ranjbar, vd. (2018) birim
kok testi ile stnandiginda, Brezilya, Endonezya ve Tiirkiye i¢in gegerli degilken, Giiney Afrika i¢in
trend dikkate alindiginda simetrik yapr altinda ve Hindistan i¢in sabitli modelde %10 onem
diizeyinde asimetrik yap1 altinda gecerlidir. Ancak ADF testi ile yapilan analiz sonuglarina gore,
yalnizca Tiirkiye ve Hindistan i¢in reel doviz kuru serilerinin duragan oldugu bulgusu elde
edilmistir. Diger yandan, Harvey vd. (2008) tarafindan onerilen dogrusal olmama testleriyle
Tirkiye reel doviz kuru serisinin dogrusal olmadig1 yoniinde bulgular elde edildiginden Ranjbar,
vd. (2018) ile elde edilen birim kok test sonuglari daha gilivenilirdir. Sonu¢ olarak SAGP
hipotezinin Giiney Afrika ve Hindistan i¢in gecerli oldugu diger iilkelerde gecerli olmadigina karar

verilmistir.
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