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SATIN ALMA GUCU PARITESI HIPOTEZININ SINANMASI: DOGRUSAL
OLMAYAN BIRIM KOK TESTLERINDEN KANITLAR

Oz:

Reel doéviz kurunun denge seviyesinden uzaklasmasi ekonomide sorun olarak
kabul edilmektedir. Bundan dolay! literatlirde reel doéviz kurunun givenilirliginin
sinanmasi amaciyla bircok hipotez gelistirilmistir. Bu kapsamda da Satin Alma Giici
Paritesi hipotezi, doviz kurunu belirlemede en gegerli ydontem kabul edilmektedir.
Satin Alma Gicl Paritesi, fiyat farkhliklarini arindirdigindan gtivenilir bulgular elde
edilmesini sadglamaktadir. Bu calisma, satin alma glici paritesinin Tlrkiye icin
gecerliligini incelemeyi amaglamaktadir. Bu kapsamda 1994-2022 donemine ait
verilerin analizinde geleneksel ve Fourier dogrusal olmayan birim kok testleri
kullanilmistir. Arastirma, satin alma gicl paritesi teorisinin Tirkiye icin gecerli
oldugunu ortaya koydu. Sonug olarak, Turkiye'nin reel doviz kurlari calisma donemi
boyunca istikrarl seyretmis ve reel déviz kuru soklari oldukca kisa siirmustir. Diger
bir deyisle, satin alma glici paritesinin Tlrkiye'nin para politikasi kararlarini aktif
olarak etkileyecegi tahmin edilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Dogrusal Olmama, Birim KOk Testleri, Satin Alma Giicu
Paritesi, Reel Efektif Doviz Kuru, Fourier.

TESTING THE RURCHASING POWER PARITY HYPOTHESIS:
EVIDENCE FROM NON-LINEAR UNIT ROOT TESTS

Abstract:

The departure of the real exchange rate from the equilibrium level is accepted
as a problem in the economy. Therefore, many hypotheses have been developed in
the literature to test the reliability of the real exchange rate. In this context, the
Purchasing Power Parity hypothesis is accepted as the most valid method in
determining the exchange rate. Purchasing Power Parity provides reliable findings by
eliminating price differences. Purchasing power parity is expressed as the rate of
change that equalizes the purchasing power of different units by eliminating the price
difference between countries. This study aims to examine the validity of purchasing
power parity for Turkey. In this context, traditional and Fourier nonlinear unit root
tests were used in the analysis of the data for the period 1994-2022. The research
revealed that the purchasing power parity theory is valid for Turkey. As a result,
Turkey's real exchange rates remained stable throughout the study period and real
exchange rate shocks were short lived. In other words, it is estimated that purchasing
power parity will actively influence Turkey's monetary policy decisions.

Key Words: Nonlinearity, Unit Root Tests, Purchasing Power Parity, Real Effective
Exchange Rate, Fourier.
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GIRIS

Cassel’in 1918 yilinda 6ne stirmis oldugu Satin Alma Gicu Paritesi (SAGP)
teorisi ginimuzde de gecerliligini korumaktadir. Teorinin ilk zamanlarinda
dinya Uulkeleri, I. Dinya Savasi’nin ardindan altin standardinin nasil
belirleyeceklerini tartismaktaydi. Her Ulkenin ulusal parasini ne dizeyde
altina donustlirmesi gerektiginin yanitini Cassel, SAGP ile ifade etmistir
(Seyidoglu, 2013: 157). Cassel, her ilke ulusal parasinin altin karsiliginin
enflasyon oranlarina goére belirlenmesi gerektigini belirtmistir.

Bir piyasada ylksek dizeyde rekabet varsa ticarete konu olan iktisadi
varhidin bir anda bltln piyasalarda ayni fiyata sahip olma durumu ekonomi
yazininda “tek fiyat kanunu” seklinde kabul edilmektedir. SAGP, tek bir mal
icin gegerli olan tek fiyat kanununun genigletilmis halidir (Sadoveanu ve
Ghiba, 2012: 82). SAGP teorisiyle Ulkeler arasinda dis ticarete konu olan
batin mallann fiyatlari ve ddviz kurlari arasindaki iliskiyi ortaya koymak
amaclanmaktadir.

Uluslararasi iktisat alan yazininda SAGP, mutlak SAGP ve géreceli SAGP
seklinde ele alinmaktadir. Mutlak SAGP, nominal doéviz kurunun karsihkh
fiyatlardan ifade edilmis halidir ve asagidaki gibi formilize edilmektedir;

E, = P2 /P/ (1)

Burada; E,, nominal ddviz kurunu, P2 yurt ici fiyat dizeyini ve Ptf yurt disi
fiyat dlzeyini belirtmektedir. Bir tlkenin ulusal parasi, her llkede ayni satin
alma gticline sahip ise mutlak SAGP'nin gegerli oldugu séylenmektedir. Doéviz
kurlarinin  mutlak SAGP ile tespit edilmesi basitlik yoninden ©&nem
tasimaktadir. Fakat gercek hayatta karmasik olan piyasa yapilari gbz éninde
bulunduruldugunda SAGP ele alinirken genellikle goreceli SAGP’nin
incelendigi bulgusuna ulasiimaktadir. Goreceli SAGP’de bir baslangig senesi
baz alinmakta ve kurlarin yéninin ne oldugu belirlenmektedir. Baska bir
deyisle belli bir zaman araliginda déviz kurunun degisiminin ne olduguyla
ilgilenilmektedir. Géreceli SAGP asagidaki gibi formilize edilmektedir;

(Et—Eqp)
tEO o) _ Ptd _ Ptf (2)
Burada; (E‘;—E"), kurlardaki ytzde degdisimini; P2 —Ptf ise yurt ici ve yurt disi

0

fiyat seviyelerindeki farkini géstermektedir. (2) numarall esitlie gére doviz
kuru, bu iki Glkenin mutlak fiyat dliizeylerine gore degil, fiyat artislarina gore
farkhlik gostermektedir (Caglayan ve Sak, 2009). Baska bir ifadeyle iki llke
arasinda meydana gelen ddviz kuru, iki tlke arasinda gortlen enflasyon orani
farkhliklariyla tespit edilmektedir.

Sonug olarak dodviz kurunu belirlemeye yonelik geleneksel yaklasimlardan
olan dis ticaret akimlari yaklasiminda kurlar, dis ticaret acigi ya da fazlaligina
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gore; SAGP yaklasiminda ise llkelerarasi fiyat farkliliklarini giderecek sekilde
belirlenmektedir.

SAGP teorisinin gegerliliginin test edilmesi amaciyla yapilan arastirmalar,
ekonometrik yontemlerin ilerlemesiyle gelisim gdstermektedir. SAGP’nin
gecerliliginin test emek icin yapilan ilk calismalarda, s; = ay + ayp; + aip; + e;
regresyonunu tahmin edilip a; = 1,a; = —1 kisitlamalar test edilerek, mutlak
SAGP'nin gecerli olup olmadigi sinanmaktaydi. Burada s,, nominal doéviz
kurunun, p;, incelenen Ulkedeki fiyat dizeyinin, p; ise yabanci Ulkedeki fiyat
diizeyinin logaritmik hallerini géstermektedir. SAGP’nin gecerliligini sinamak
icin kullanilan yontemlerden ikincisi, reel doéviz kurunun duraganliginin
incelenmesidir. Reel ddviz kurunu (z;) su sekilde hesaplamak mimkuindur
(Taylor, 2003, s. 438);

Zt =S — P tf (3)

Reel doviz kurundaki degisimlerin SAGP’den sapmalara esdeder oldugu
sdylemek mumkudnddar.

Goreceli SAGP yaklasiminin kabul edilmesi durumunda, reel déviz kurunun
(z;) degismemesi gerekmektedir. Clnkl goreceli SAGP’de nominal doviz
kurunda meydana gelecek ylzde dedisim, fiyat seviyelerinin oranlarinin da
ayni oranda dedismesine neden olur ki, bu durum reel doviz kurunun
dedismemesine neden olur. Bu nedenle SAGP'nin gegerliligini test etmek igin
kullanilan yéntemlerden ikincisi reel déviz kurunun zaman boyunca ortalama
ve varyansinin zaman boyunca degisip dedismedigini test etmektir ki bunu
uygulamak icin reel déviz kurunun duraganligi incelenir. Reel doviz kurunun
duraganhgini inceleme yoluyla SAGP'nin gegerliligini sinayan calismalara;
Frankel (1986) ve Meese ve Rogoff (1988) calismalari érnek olarak verilebilir.

Literatiirde SAGP'nin gecerliliginin sinanmasi amaciyla ele alinan tglnci
ybntem ise p,,p; ve s, arasinda esbutlnlesme iliskisi aramaktir. SAGP’nin
gecerliligini esbitlinlesme analiziyle sinayan arastirmalara; Taylor (1988) ve
Mark (1990) calismalari 6rnek gdsterilebilir.

Bilgisayar teknolojisinin gelisimi ve dogrusal zaman serisi modellerinin bazi
onemli olaylari modellemekte eksik kalmasindan dolayi dogrusal olmayan
zaman serisi modelleri, dogrusal zaman serisi modellerinden daha da 6n plana
cikmistir. Yapilan bu arastirmada, Turkiye icin satin alma glcu paritesi
gecerliliginin 2000:01-2022:05 dénemleri igin dogrusal olmayan zaman serisi
analizleriyle incelenmistir. ilk olarak satin alma gicl paritesi yaklasimi
aciklanmistir. Sonrasinda hem Tiulrkiye icin hem de Turkiye'nin iginde
bulundugu gruplar icin satin alma glici paritesi ile ilgili literatlr taramasina
yer verilmistir. Daha sonra uygulamada kullanilan veri seti ve metodoloji
tanitilmistir. Son olarak dogrusal olmayan geleneksel birim kok testleri ve
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dogrusal olmayan Fourier birim kok testleriyle yapilan analiz bulgular

degerlendirilmistir.

Literatiir Taramasi

Tarkiye icin satin alma gicl paritesinin gecgerliliginin farkli yontemlerle
incelendigi bircok arastirma bulunmaktadir. Satin alma gicl paritesinin

gecerliligini inceleyen calismalar asagidaki gibi 6zetlenmistir;

Tablo 1. Literatir Taramasi

Yazar Dénem Yoéntem Sonug

Yildirm 1990:01-

(2003) 2010:12 ADF Birim Kok Testi Gecerli degil
1984:01-

Erlat (2003) 2000:09 Kirilmal Birim K8k Testleri Gegerli
1984:01- Dogrusal ve Dogrusal

Erlat (2004) 2000:09 Olmayan Birim Kok Testleri Kismen gecerli

Alba ve Park 1973:01- Caner-Hansen (2001) Birim

(2005) 2004:10 Kok Testi Gegerli degil
1982:01-

Tastan (2005) 2003:12 Birim Kok Testleri Kismen gecerli
1982:01-

Aslan ve 2001:01

Kanbur 2001:01-

(2007) 2005:12 ADF Birim Kok Testi Gecerli degil

Acaravcl  ve

Acaravcl 1990:01-

(2007a) 2007:04 Birim Kok Testleri Gegerli

Acaravcl  ve

Acaravcl 1990:Q1-

(2007b) 2006:Q3 Birim Kok Testleri Gecerli degil

Ozdemir 1984:01- Dogrusal Olmayan Birim

(2008) 2004:12 Kok Testleri Gegerli

Yerdelen

Tatoglu Yapisal Kirilmali Panel Birim

(2009) 1977-2004 Kok Testleri Gegerli
1984:01-

Erlat (2009) 2001:06 Panel Birim Kok Testleri Kismen gecerli

Kalyoncu 1980:Q1-

(2009) 2005:Q4 Birim Kok Testleri Kismen gecerli

Korap ve 1987:Q1-

Aslan (2010) 2006:04 Birim Kok Testleri Gegerli

Bozoklu ve 1995:01- Yapisal Kirilmali Birim Kok

Yilanci (2010) 2009:12 Testleri Gegerli degil

Abumustafa

ve Feridun 1976:01- ADF, PP ve KPSS Birim Kok

(2010) 2000:01 Testleri Gegerli

Kalyoncu vd.

(2010) 1970-1998 Birim KOk Testleri Gecgerli

Guloglu  vd. 1991:01-

(2011) 2008:03 Panel Birim K&k Testleri Gecerli
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Glney vd. 1995:01- Dogrusal ve Dogrusal

(2012) 2010:02 Olmayan Birim Kok Testleri Gecerli degil

Yildirnnm ve

Yildirnm 1990:01- Yapisal Kirilmal Birim Kok

(2012) 2009:12 Testleri Gegerli

Cuestas ve 1972:01- Dogrusal Olmayan Birim

Regis (2013) 2010:01 Kok Testleri Gecerli

Mladenovic 2000:01-

vd., (2013) 2011:08 Birim Kok Testleri Kismen gecerli

Kapetanios vd. (2003) Birim

Su vd. (2014) 1994-2012 Kok Testi Gecgerli

Sener vd. 1980:01- Yapisal Kirilmal Birim Kok

(2015) 2012:12 Testleri Gecerli

Glris vd. 1992:01- Dogrusal Olmayan Birim

(2016) 2015:05 Kok Testleri Gecgerli

Kaya ve Celik 2002:10- GPH, Lo M-R/S ve M-GPH

(2018) 2017:12 Birim K&k Testleri Gegerli

Bahmani-

Oskooee ve 1994:01-

Wu (2018) 2016:03 Kantil Birim Kok Testi Gegerli

Li ve Park 1994:01- Dogrusal Olmayan Kantil

(2018) 2015:06 Birim Kok Testi Gegerli
1992:01-

Aydin (2019) 2018:12 Fourier Birim Kok Testleri Gegerli

Dodanlar vd. 2002:01- Fourier Kantil Birim Kok

(2020) 2018:10 Testleri Gegerli

Literatiirde satin alma guclu paritesinin cesitli Ulke ve Ulke gruplari igin
incelenen pek c¢ok farkl arastirma yer almaktadir. Bu calismalardan Erlat
(2003), Acaravcl ve Acaravcl (2007a), Ozdemir (2008), Yerdelen Tatoglu
(2009), Korap ve Aslan (2010), Kalyoncu vd. (2010), Guloglu vd. (2011),
Yildirrm ve Yildirnm (2012), Cuestas ve Regis (2013), Su vd. (2014), Sener
vd. (2015), Guris vd. (2016), Kaya ve Celik (2018), Bahmani-Oskooee ve Wu
(2018), Li ve Park (2018), Aydin (2019) ve Dogdanlar vd. (2020) satin alma
gucu paritesini destekleyen bulgular elde etmislerdir. Bunun disinda satin
alma glcl paritesinin gecerli olmadigini godsteren calismalar ise Yildirim
(2003), Alba ve Park (2005), Aslan ve Kanbur (2007), Acaravci ve Acaravcl
(2007b), Bozoklu ve Yilanc (2010) ve Giney vd. (2012) seklinde
siralanabilir.

Veri Seti ve Metodoloji

Yapilan bu arastirmada, satin alma gicl paritesinin Tlrkiye igin gecerliligi
incelenmistir. Bu kapsamda c¢alismada kullanilan 1994-2022 tarihleri
arasindaki reel efektif doviz kuru degiskenine ait veriler TCMB-EVDS
Uzerinden elde edilmistir.
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Enders, 2010 yilinda yapmis oldugu calismasinda ekonomik teoride, zaman
serisi degiskenlerinin ¢odgunun dodgrusal olmayan vyapida oldugunu
belirtmistir. Buna ragmen yapilan calismalarda, dogrusal modeller daha gok
tercih edilmektedir. Dodgrusal modellerin uygulanmasi ve sonuclarinin
yorumlanmasinin daha kolay olmasi bu durumun esas sebebi olarak
gosterilebilir. Dogrusal zaman serisi modelleri, analiz, inceleme ve kullanim
bakimindan kolaydir, ancak yapisal olarak ¢ok yalin olmasi bu modellerin zayif
bir noktasi kabul edilmektedir. Gercek hayatta karsilasilan verilerin gogu
fazlasiyla karmasik oldugundan dodgrusal modeller bu gibi verilerin
Ozelliklerini belirlemede yeterli olmamaktadir. Bu nedenle analiz éncesinde
serilerin dogrusallik sinamasinin yapilmasi kullanilacak testlerin belirlenmesi
bakimindan énem tasimaktadir.

Serinin dogrusallik sinamasinin yapilmasi amaciyla ilk olarak Harvey ve
Leybourne (2007) ve Harvey vd. (2008) dogrusallik testleri kullaniimistir.
Harvey ve Leybourne’nin (2007) 6ne slrdigi, I(0) ve I(1) slireglerin birlikte
varligina imkan saglayan denklem su sekildedir;

Ve = Bo + Biye-1 + Boyi1 + B3yioq + Babye—1 + Bs(Bye—1)? + Be(Bye—1)® + & (4)

Dogrusallik sinamasi icin kullanilan hipotezler su sekildedir;

Hy:Br =P3=Ps=Ps=0
Hi:En az bir parametre (S, 3, s, Bs) # 0
Harvey ve Leybourne (2007) test istatistigi ise asagidaki gibidir;

__ RSS;—RSS,
Wr = RSSo/T
Wy = exp(—=b|DFp | )Wy (5)

Burada, b sifir olmayan sabit, DF; kisith regresyondan elde edilen ADF test
istatistigidir. RSS;, H; hipotezi icin hata terimi kareler toplami ve T goézlem
sayisi olarak belirtilmektedir. Harvey ve Leybourne (2007) test istatistigi y2
dagilim gostermektedir.

Harvey vd. (2008) testi icin, serinin duragan ve duragdan olmama
varsayiminda ele alinacak modeller asagidaki gibidir;

Ve = Bo + Prye-1 + Bayi-1 + Bayiq + Z?zl PajDyi—; + &
Aye = LAy 1+ A2(Bye-1)? + A3(Qy_1)° + 25';1 Ay, jBYe jt+ & (6)

Burada, A fark operat6éri ve p gecikme sayisini ifade etmektedir. Duraganhk
icin belirlenen W, ve duragan olmama icin W, test istatistigiyle Harvey vd.
(2008), W, test istatistigi su sekilde belirlenmektedir;

Wy = {1 - W, + AW, (7)
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W, test istatistigi y2 dagihmi sergilemektedir.

Harvey ve Laybourne (2007) ve Harvey (2008) test sonuglarina goére
serinin dogrusal olmadigi bulgusunun elde edilmesinin ardindan Kapetanios
vd.’nin (2003) gelistirmis oldugu dogrusal olmayan birim kok testi ve bu
testin gelistirilmis versiyonu olan Sollis (2009) ve Kruse (2011) dogrusal
olmayan birim kdk testleri kullanilmistir. Bu testler, yumusak gegcisli model
yapisina badll olduklarindan iktisadi yapiya daha uygun olacaginin
didsunulmesi ve dnceki testlerden daha iyi guice sahip olmasi sebebiyle tercih
edilmistir (Guris vd, 2016: 134).

Kapetanios vd. (2003) sifir ortalamali stokastik stireg y,'yi 6nermektedir.
Birinci dereceden tek dediskenli yumusak otoregresif STAR (1) modeli
asagidaki sekildedir;

Ve =BYi-1+ VY1 ® (6;ye—a) + & t=1,...,T (8)

Burada g ve y bilinmeyen parametreler ve &,~iid(0,0?). Gegis fonksiyonunun
dstel formu su sekildedir;

® (6;yt-q) =1 —exp (—0y% ) 9)

Burada 0 = 0 oldugu kabul edilmektedir ve d > 1 olan gecikme parametresini
ifade etmektedir. Ustel gegis fonksiyonu 0-1 arasinda sinirlandiriimistir.
Belirtilen denklemlerle ESTAR model su sekilde elde edilmektedir;

Ve = BYt-1+VYe-1[1— exp(—Hytz_d)] + & (10)
Denklem uygun parametreleri ele alinarak yazildiginda:
Aye = ¢pye-1 +yye-1[l — exp(=0yf_q)] + & (11)

Burada ¢ = g — 1'dir. Eger 0 pozitif ise, ortalamaya geri donls hizi etkili olarak
tespit edilebilmektedir. Kapetanios vd. (2003) testinde ¢ = 0 ve d = 1 halinde
ESTAR modeli su sekilde belirtiimektedir;

Ayr = yye—1[1 — exp(—0yZ4)] + & (12)

Birim kok temel hipotezini (H,:0 =0) global duragan ESTAR sirecine
(H.:6 > 0) karsi sinamak amaciyla Kapetanios vd. (2003) Taylor yaklasimini
ele almistir. Test icin kullanilacak model asagidaki gibidir;

Ay, = 53’t3—1 + & (13)

Testte 6§ =0 durumuna karsi § <0 icin t-istatistigi elde edilmektedir.
Kapetanios vd. (2003) yapmis oldugu arastirmasinda ¢ durum (ham veri,
ortalamadan arindirilmis ve trendden arindirilmig) igin ty, istatistiklerinin
kritik degerlerini elde etmistir.
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Sollis (2009), KSS testinin genisletilmis versiyonundan birim kok sifir
hipotezini test etmek icin yeni bir birim kék testi dnerdi. Simetrik veya
asimetrik duragan ESTAR dodrusal olmama durumu, KSS testinden farkh
olarak bu genisgletilmis testin alternatif hipotezi altinda tanimlanir.
Genisletilmis ESTAR slreci asagidaki gibidir:

Ayr = ¢1yiq + doyig + Z{F=1 ki Ay +m; (14)

Denklem 4'te, Hy: ¢, = ¢, = 0 birim kok hipotezinin reddedilmesi durumunda,
simetrik hipotez H,: ¢, = 0, asimetrik alternatif hipotez H,: ¢, # 0'e karsi test
edilecektir.

Sifir ortalama, sifir olmayan ortalama ve deterministik egilim durumlari igin
F testi istatistikleri ve kritik degerler, hipotezi test etmek icin Sollis'in [2009]
makalesinde belirtilmistir.

Kruse (2011) kiresel olarak duragan bir ESTAR sireci olan Hy:¢; = ¢, =
0'a karsi birim kdk hipotezi Hy: ¢, < 0,¢, # 0'1 test etmek icin yeni bir test
onerdi. Asagidaki model, KSS testinin gelistirme versiyonu olarak kabul edilir.

Ve = ¢1}’t3—1 + ¢2}’152—1 + Z;{=1 Pi Ay +u; (15)

Kruse (2011), degistirilmis bir Wald testi tliretmek icin Abadir ve Distaso
[2007] yontemlerini uygular. Ancak dogrusal olmayan birim kdk testlerinde
kinlmalarin sekli, kirnlma tarihi ve sayilari gergekte bilinmemekle birlikte
kirllmalarin formunun bilindigi kabul edilmektedir (Becker vd. 2004, 2006).
Kruse (2011) testinde 7 istatistigi icin kritik dederler KSS (2003) testindeki
gibi G¢ durum igin tablo olarak sunulmaktadir.

Fourier yaklasimi son yillarda birim kdk testlerinde yapisal kirilmalarin
modellenmesinde daha gok kullaniimaktadir. Bu kapsamda Christopoulos ve
Leon Ledesma (2010), Christopoulos ve Leon Ledesma (2011) ve Glris
(2018) dogrusal olmayan birim kok testleri kullaniimistir. Christopoulos ve
Leon Ledesma (2010), Fourier yaklasimi yoluyla vyapisal kirilmalar
modelleyen ve dogrusal olmayanligi yumusak gegcisli otoregresif (STAR)
modeli araciligiyla modelleyen vyeni bir test prosediri o6nermislerdir.
Christopoulos ve Leon Ledesma (2011) ise dogrusal disihdi belirtmek
amaciyla 2010 senesinde ele aldiklari ESTAR modeli yerine LSTAR modelini
ele almiglardir. Guris (2018), Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010)
tarafindan 6nerilen testi temel alan yeni bir test gelistirmistir. Guris (2018),
dogrusal olmayan dizeltmeyi modellemek igin Kruse (2011) testini ve yapisal
kirilmalari modellemek igin Fourier yaklasimini dikkate almaktadir.

Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010), serilerde dedisimlerin ve keskin
olmayan yumusak gecislerin belirlenebilmesi amaciyla bilinmeyen fonksiyonel
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yapili, yapisal kirilmalarinin sayisinin bilinmedigi duruma olanak taniyan
Fourier tabanli birim kdk testi 6ne sirmdugslerdir.

Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010) veri Uretme slrecini asadidaki
sekilde ifade etmektedirler.

Ve =8, + 6lsm( ) + §,c0 (ZHTkt) + v, (16)
Bu denklemde sifir hipotezde serinin birim kdkli oldugu asadidaki gibi ifade
edilir;
Ho:ve = Uy Uy = Up—q + Dy
Burada h, sifir ortalamal duragan bir stlrectir.

Test istatistiginin elde edilme asamalar asagidaki gibidir;

Ilk asamada, k'nin dogru dederinin tespit edilmesinin ardindan, denklem
EKK ile tahmin edilmektedir ve asadidaki gibi EKK kalintilarini elde
edilmektedir;

7, = [50 +8;sin (24) 5 + (Z”T’“)] (17)

Ikinci asama, asagidaki regresyonlardan birini kullanilarak birinci asamada
elde edilen EKK kalintilari ile bir birim kdk sinamasi yapilmaktadir.

Avt = a1V¢_q + Z?=1 BjAvt_j + U (18)
Av, = pve_q = (1 — exp(—0AvE 1)) + X0 ahve_j +u, (19)
Avt = /11Ut3_1 + Z;’:l ﬁ]AUt_] + ut (20)

Burada 6 > 0 ve u, hata terimidir.

Ikinci asamada birim kék temel hipotezi reddedilirse {igiincii asamada (16)
nolu model icin Hy:6, =6,=0 temel hipotezi H;:6; =6, # 0 alternatif
hipotezine kars test edilir ve F testi F,(k) kullanilir.

Denklem (18) klasik ADF regresyonudur ve Fourier ADF (FADF) seklinde
ifade edilir. Denklem (19) ve denklem (20) dizelme hizi dogrusal degildir ve
Ustel yumusak gecisli otoregresif stirece uyum saglamaktadir. Denklem (19)
Kilic ve Jong (2006)’un gelistirmis oldugu birim kok testidir. Denklem (20) ise
Kapetanios vd. (2003)'nin gelistirmis oldugu birim kok testidir ve Fourier KSS
(FKSS) seklinde ifade edilir (Yilanci ve Erig, 2013: 24). FADF igin birim kdk
temel hipotezi Hy:a; =0, Hi:a, # 0 alternatif hipotezine karsi test edilir.
Denklem (19) ve denklem (20) dogrusal disilik alternatif hipotezine karsi
birim kdk temel hipotezini test edilir. Bu test icin kritik dederler Becker vd.
(2006) tarafindan tablolastiriimistir.
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Christopoulos ve Leon-Ledesma (2011) tarafindan literatlire kazandirilan
Becker vd.’nin 2006 yili arastirmasina dayanan birim kdk testidir. Kesirli FADF
testi yumusak gecis fonksiyonlariyla birlikte serinin deterministik
terimlerindeki dogrusal disiligi ve kirilmalari elde etmek igin bu tarz testlerde
trigonometrik degiskenler kullanilmaktadir. Christopoulos ve Leon-Ledesma
(2011), dogrusal disiigi belirtmek amaciyla 2010 senesinde ele aldiklari
ESTAR modeli yerine LSTAR modelini ele almislardir.

Bu test icin verilen model su sekildedir;

Y = 8, + dysin (znTkt) + §,cos (ZnTkt) + v, (21)

Temel hipotez asadidaki sekilde verilmistir;

Ho:ve = pup  pe = phe—q + Iy

Burada h, sifir ortalamali duragan bir silirec olarak kabul edilmektedir.
Test istatistigi (ic asamada elde edilir;

ilk asamada denklem (21) icin uygun olan k frekansi tespit edilir. k’y1 tespit
etmek amaciyla denklem (21) icin k=[0.1, 0.2, 0.3, ..., 5] aralidinda yer alan
dederlerin hepsi denenir ve minimum bilgi kriterini veren frekans, uygun
frekans olarak belirlenir ve denklem (21)‘in EKK kalintilari birim kok testiyle
sinanir.

2mk*t
T

ﬁt = yt - 80 + Slsin( 2mk t)

)+82cos( - (22)

ikinci asamada kalintilarin birim kok testi icin asadida belirtilen dogrusal
ve dogrusal olmayan modeller éne slridlmuistir;

Avt = a1V¢_q + Z?=1 B] Avt_j + Ug (23)
Av, = pv,_y = (1 — exp(—04v,_;)) + 25.’:1 ajAve_j + u; (24)
Burada 6 > 0 ve u, hata terimidir.

Uclincli asamada, ikinci asamada birim kok temel hipotezi reddedilirse
dclncl asamada denklem (21) icin Hy: 6, = §, = 0 temel hipotezi H:6; =8, #
0 alternatif hipotezine kargi test edilir ve F testi F,(k) kullanilir.

Denklem (23) standart ADF regresyonudur ve Fourier ADF (FADF) seklinde
ifade edilir. Denklem (24) Park ve Shintani (2005)'nin gelistirmis oldugu birim
kdk testidir.

FADF icin birim kdk temel hipotezi Hy:a; = 0, Hy: @, # 0 alternatif hipotezine
karsi test edilir. Denklem (24) icin dogrusal disilik alternatif hipotezine karsi
birim kok temel hipotezi test edilir. Gereken kritik dederler, farkl k dederleri
icin Christopoulos ve Leon-Ledesma (2011) arastirmasinda tablolastiriimistir.
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Glris (2018) testinde ESTAR nonlineerligi yaninda ele alinan Fourier
fonksiyonu Becker, Enders ve Lee (2006) calismasina dayanmaktadir. Becker,
Enders ve Lee (2006), bilinmeyen kirilma sayisini yaklasik olarak hesaplamak
icin bir Fourier serisi acihimi kullanmaylr 6nermektedir. Gulris (2018),
Christopoulos ve Leon-Ledesma'nin (2010)kine benzer bir test prosedulrl
dnermistir. Ilk adimda, dogrusal olmayan bir deterministik bilesen belirtilir.

2wkt
T

Vi = Qo + aysin (ZHT“) + azcos( ) + v, (25)

k* uygun frekansi belirtir ve 1 ile 5 arasinda degisen k, OLS kullanilarak hata
terimlerinin kareleri toplaminin minimize edilmesiyle elde edilir. Tahmin
edilen denklemin hata terimleri asagidaki gibi elde edilebilir.

. (2mk*t 2mk*t
vtzyt—ao—alsm( T )—azcos( T ) (26)

Ikinci asamada test istatistikleri hesaplanir. Bu istatistikler, ilk asamada elde
edilen hata terimlerine dayali (v;) denklemi kullanilarak hesaplanir.

Av, = 8,07 + 8,08 + Z?zlqoj Ave_j + & (27)

Uclincli asamada hipotez testleri yapilir. Birim kék hipotezi reddedilirse,
Hy:a; # a, # 0 alternatif hipotezi, F testi kullanillarak Hy:a; = a, =0 sifir
hipotezine karsl test edilir. Burada bos hipotez reddedilirse, sonug, degiskenin
bozulan deterministik bir fonksiyon etrafinda duragan oldugudur.

Guris (2018), Fourier Kruse testi igin kritik degerleri hesaplamistir. Kritik
degerler k=1, 2, 3, 4 ve 5 icin T = 50, 100, 250, 500 ve 50.000 tekrar
kullanilarak elde edilmistir. Ayrica Guris (2018) buyuklik ve gug analizleri igin
Monte Carlo simulasyonlarini kullanmistir. Bu testin KSS (2003) ve Kruse
(2011) testlerinden daha yiiksek giice sahip oldugu tespit edilmistir. Ozellikle
kicik numune alinmasi durumunda, testin Onerilen boyutu ve gulg
performansi ¢ok iyidir.

BULGULAR

Duradanlk testlerinden ©Once serilerin dogrusal olup olmadiklarinin
belirlenmesi amaciyla uygulanan Harvey ve Leybourne (2007) ve Harvey vd.
(2008) testlerinin bulgular su sekildedir;

Tablo 2. Dogrusallik Testi Sonuglari

Harvey vd. Harvey ve Leybourne (2007)
(2008) 10% 5% 1%
6.49** 9.72%*x* 9.89** 14.20*

Not: *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir. Caligmalarinda Harvey
ve Leybourne (2007) ve Harvey ve digerleri (2008)'nin kritik degerlerine yer verilmistir.
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Tablo 2'de, Harvey ve Leybourne (2007) ve Harvey vd. (2008)
dogrusallik testi sonuglarina gore reel efektif doviz kuru dediskeninin dogrusal
olmayan yapida oldugu goérilmektedir.

Dogrusallik testlerinin ardindan uygulanan geleneksel dogrusal olmayan
birim kdk testlerine ait bulgular su sekildedir;

Tablo 3. Geleneksel Dogrusal Olmayan Birim Kok Testi Sonuglari

Case Lags A_kail_(e Te_st .

Tests Criterion Statistic

1 7 7.269 -2.409%**

KSS (2003) 2 7 7.010 -3.447**
3 7 6.576 -4,111%*

1 3 7.666 -4,375%*x*
Sollis (2009) 2 7 6.422 -7.356%*
3 7 6.580 -9.,132%*

Kruse 1 3 7.721 -11.715**
(2011) 2 7 6.561 -15.681%*

3 7 6.552 -19,549%*

Not: *, ** ye *** simgelerinin sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlil1ig1 ifade ettigi. Ham veriler, kiiciiltiilmiis
veriler ve trendden arindirilmug verileri igeren temel model, sirasiyla Durum 1, Durum 2 ve Durum 3 olarak ifade
edilmektedir. KSS (2003), Sollis (2009) ve Kruse (2011) tarafindan yapilan aragtirmalar kritik degerler igermektedir.

Tablo 3’te belirtilen KSS (2003), Sollis (2009) ve Kruse (2011) birim kék
testi sonuclari incelendiginde, reel efektif déviz kurunun {g test istatistigine
gore de duragan yapida oldugu goériilmektedir. Baska bir ifadeyle, Turkiye igin
satin alma gucu paritesi 1994-2022 yillari arasinda gegerlidir.

Uygulanan dogrusal olmayan Fourier birim kok testlerine ait sonuclar ise
su sekildedir;

Tablo 4. Dogrusal Olmayan Fourier Birim K&k Testi Sonuclari

94

Fixed Trend
k F ist. St::iztl:ic k F ist. Test Statistic
Christopoulos ve
Leon-Ledesma 1 39.733%* -4.265** 1 61.874%* -4.629%*
(2010)
Christopoulos ve
Leon-Ledesma 0.5 71.235%* -5.057* 0.5 77.867* -5.48%*
(2011)
Guris (2018) 1 39.733* 15.622** 1 61.874* 21.968**

Not: *, ** ye *** simgelerinin sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlili1 ifade ettigi. Becker ve
ark.'daki F testi igin kritik degerler. (2006) ¢alismasi; Fourier birim kok testleri i¢in kritik degerler
Christopoulos ve Leon-Ledesma (2010), Christopoulos ve Leon-Ledesma (2011) ve Giiris (2018)
caligmalarinda yer almaktadir.

Tablo 3’te belirtilen Christopoulos and Leon-Ledesma (2010),
Christopoulos ve Leon-Ledesma (2011), and Guris (2018) Fourier birim kdk
testi sonuglari incelendiginde, reel efektif déviz kurunun (g test istatistigine
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gore de duragan yapida oldugu gorilmektedir. Baska bir ifadeyle, Turkiye icin
satin alma glcul paritesi 1994-2022 yillari arasinda gecerlidir.

SONUC

Zaman serisi literatliriinde sikga kullanilmaya baslanilan dogrusal olmayan
zaman serisi modelleri, dogrusal modellerle yakalanmayan bircok olayi
aciklamakta basarili olabilmektedir. Dogrusal olmayan zaman serisi
modellerinden olan rejim degisikligi modelleri, zaman serisinin izledigi seyre
badh olarak incelenen degiskenin, farkli dinamikler tarafindan yonetilen farkl
rejimlerde yer almasina imkan tanimaktadir.

Yapilan bu arastirmada, Tirkiye igin 1994-2022 tarihleri arasinda satin
alma glcl paritesi hipotezinin gecerliliginin sinanmasi amaciyla STAR
modeline dayali olarak KSS (2003), Sollis (2009) ve Kruse (2011) olmak
Uzere Ug farkh geleneksel dogrusal olmayan birim kok testi kullaniimistir.
Geleneksel birim kdk testlerinde, kirllma zamani, sayisi ve sekli belirlenmeye
calisildiginda bazi sorunlar ortaya gikmaktadir, ¢linkl gercekte bu sorunlari
belirlemek miamkin degildir. Bu dogrultuda Fourier yaklasimi, geleneksel
birim kok testlerine goére glcli sonuglar verdigi icin siklikla tercih
edilmektedir. Bu nedenle, sonuglarin givenilirligini artirmak icin Fourier
yaklasimiyla Gc¢ farkli dogrusal olmayan birim kok testi, Christopoulos ve
Leon-Ledesma (2010), Christopoulos ve Leon-Ledesma (2011) ve Glris
(2018) kullaniimigtir.

Uluslararasi ekonominin en ¢ok kabul gdren teorilerinden biri olan SAGP
teorisi, doviz kurlarinda meydana degisimleri izah etmek amaciyla ele
alinmaktadir. Ulkeler arasinda meydana gelen fiyat seviyelerinde farkliliklari
yok ederek farkl Ulke para birimlerinin satin alma gliclini esitleyen degisim
orani olarak ifade edilen SAGP teorisinin pek ok Ullke ve Ulke grubu igin
inceleme konusu oldugu goérilmektedir.

Yapilan analizler sonucunda, Tirkiye igin reel doviz kuru serisinin duragan
bir yapiya sahip oldugu gorilmektedir. Buna goére Tulrkiye icin SAGP
hipotezinin gecerli oldugunu ifade etmek mumkindir. SAGP teorisi gecerli
oldugunda, reel doviz kuru sabittir, boylece doéviz kurundaki hareketler
SAGP’den sapmalari gostermektedir. SAGP teorisi gecerli oldugunda, ayni
para cinsinden belirtilen uluslararasi ticari mallarin fiyatlar, dinyanin
herhangi bir yerinde ayni olmaktadir. Baska bir ifadeyle, TUrkiye'nin reel déviz
kurlari zaman igerisinde sabit olmaktadir ve reel dbviz kuru serisi soklari ise
gecicidir. Turkiye'de SAGP teorisinin gecerliligi, para politikasi kararlarinda
SAGP'nin dederlendirilebilecegdini belirtmektedir.
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GENISLETILMIS OZET

Ulusal para biriminin yabanci Ulkelerin para birimleri cinsinden dederini
belirten ddviz kuru iktisadi bakimdan ithalat, ihracat, istihdam, Uretim, tiketim
ve gelir dlizeyi gibi pek ¢ok degiskene etki eden 6nemli bir degiskendir. Doviz
kuru yapilan cgalismalar igin gok 6énemli ekonomik bir etken oldugu igin, Ulke
parasinin dederinin tespit edilmesine 6nemli rol almaktadir.

Bir birimlik ulusal paranin, bir birimlik yabanci para cinsinden satin aldigi mal
ve hizmet dederini enflasyondan arindirarak gercek dederi elde edilmektedir.
Bundan dolayi iki llke arasinda gegerli, nominal déviz kuru birimleri karsilidinda
alinan mal ve hizmet fiyatlarinin kiyaslanmasi neticesinde reel doviz kuru degeri
hesaplanmaktadir. Reel doviz kuru, ulusal para biriminin reel degerini Ulkeler
arasinda bulunan maliyet ve géreli fiyat degisimlerini g6z éninde bulundurarak
belirlemektedir. Reel doviz kurunda meydana gelen dedisimlerin (lkelerin
ekonomisinin dis ticarette meydana gelen rekabet glglerini ele almada énemli bir
yeri bulunmaktadir. Bundan dolayi Ulkeler arasinda mal ve fiyat kiyaslamalarinin
kolay bir sekilde gergeklestirilebilmesi icin reel déviz kurunun kullanimi tercih
edilmektedir.

Reel dodviz kurunun denge seviyesinden uzaklasan yapida bulunmasi
ekonomide sorun seklinde kabul edilmektedir. Bundan dolay! alan yazinda reel
doéviz kurunun guvenilirligini sinanmasi igin pek cok hipotez gelistirilmis, ancak
Ulkelerin fiyat seviyeleri arasindaki farkhliklari yok ederek farkli para birimlerinin
satin alma guglerini esitleyen “Satin Alma Glicl Paritesi” hipotezi doviz kurunu
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tespit etmek icin en gegerli yontem olarak kabul gérmektedir. Ddviz kuruyla
gerceklestirilen kiyaslamalara fiyat seviyeleri de dahil edildiginden glvenilir
bulgulara ulasilamamaktadir. Ancak SAGP fiyat farklihklarini arindirdigindan
guvenilir bulgular elde edilmesini saglamaktadir.

SAGP teorisi, diinyada bulunan benzer mallarin benzer fiyatlarla satilmasi
prensibine baglidir ve doviz kurunu tespit etmek amaciyla yaygin olarak
kullanilmaktadir. SAGP teorisi doviz kurunda meydana gelen degisimin temel
faktord fiyat seviyelerindeki farkhliklar oldugundan, “doviz kurlarinin enflasyon
teorisi” seklinde de ifade edilmektedir. SAGP, uzun vadede déviz kuru
davranisinin 6nemli gostergesi olarak kabul edildiginden, fiyat seviyeleri ve doviz
kuru arasinda dogrudan iliski saglamaktadir.

SAGP, lUlkelerin refah dizeylerini, iktisadi gelisimlerini kiyaslamaya ve
yoksulluk seviyesini tespit etmeye imkan tanimaktadir. Bunun yani sira reel mal
ve hizmet hacmini kiyaslar, enflasyon ve ddéviz kurunun secim hedefinde
gelistirilen para politikasi denklemlerinde de ele alinmaktadir.

SAGP teorisinin gegerliliginin test edilmesi amaciyla yapilan arastirmalar,
ekonometrik ydntemlerin ilerlemesiyle gelisim gdstermektedir. SAGP’nin
gegerliliginin test emek igin yapilan ilk galismalarda, s, = ay+ aip; + aip; + e;
regresyonunu tahmin edilip a;, =1,a; = -1 kisitlamalar test edilerek, mutlak
SAGP’nin gecerli olup olmadigi sinanmaktaydi. SAGP'nin gecerliligini sinamak igin
kullanilan  ydntemlerden ikincisi, reel déviz kurunun duraganhginin
incelenmesidir. Literatiirde SAGP’nin gegerliliginin sinanmasi amaciyla ele alinan
Uclncl yontem ise p,, p; ve s, arasinda esbutinlesme iliskisi aramaktir.

Enders, 2010 yilinda yapmis oldugu calismasinda ekonomik teoride, zaman
serisi degiskenlerinin cogunun dogrusal olmayan yapida oldugunu belirtmistir.
Buna ragmen vyapilan calismalarda, dogrusal modeller daha ¢ok tercih
edilmektedir. Gergek hayatta karsilasilan verilerin ¢odu fazlasiyla karmasik
oldugundan dogrusal modeller bu gibi verilerin 6zelliklerini belirlemede yeterli
olmamaktadir. Bu nedenle analiz 6ncesinde serilerin dogrusallik sinamasinin
yapilmasi kullanilacak testlerin belirlenmesi bakimindan dnem tasimaktadir.

Yapilan bu arastirmada, Tirkiye icin satin alma glicl paritesi gegerliliginin
2000:01-2022:05 donemleri igin dogrusal olmayan zaman serisi analizleriyle
incelenmistir. Ilk olarak satin alma glici paritesi yaklasimi aciklanmistir.
Sonrasinda hem Tirkiye igin hem de Turkiye'nin iginde bulundugu gruplar igin
satin alma glcl paritesi ile ilgili literatlir taramasina yer verilmistir. Daha sonra
uygulamada kullanilan veri seti ve metodoloji tanitilmistir. Son olarak dogrusal
olmayan geleneksel birim kok testleri ve dogrusal olmayan Fourier birim kok
testleriyle yapilan analiz bulgulari degerlendirilmistir.

Ulusal para biriminin asiri dedger kazanmasini ya da kaybetmesini belirlemesi
SAGP'nin en yararli tarafi olarak kabul edilmektedir. SAGP hipotezinin gegerliligin
saglandigi durumda Ulkelerin uyguladigi kur politikasinin asiri ya da eksik
dederlendirilmis kur politikasi olmadigi bulgusu elde edilmektedir. Paranin asiri
dederlenmesi baska bir ifadeyle olmasi gerekenden daha fazla olmasi o Ulkede
ithalati arttirmakta, ihracati azaltmaktadir. Ote yandan paranin degerini
kaybetmesi Uretilen drdnlerin  fiyatini disirmektedir. Bu durum ihracat
arttirmakta, ithalati azaltmaktadir.

Yapilan analizler sonucunda, Turkiye igin reel doviz kuru serisinin duragan bir
yaplya sahip oldugu gortlmektedir. Buna goére Turkiye icin SAGP hipotezinin
gecerli oldugunu ifade etmek miumkindir. SAGP teorisi gegerli oldugunda, reel
déviz kuru sabittir, bdylece doéviz kurundaki hareketler SAGP'den sapmalari
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gostermektedir. SAGP teorisi gecgerli oldugunda, ayni para cinsinden belirtilen
uluslararasi ticari mallarin fiyatlari, dinyanin herhangi bir yerinde ayni
olmaktadir. Baska bir ifadeyle, Tilrkiye'nin reel déviz kurlari zaman igerisinde
sabit olmaktadir ve reel déviz kuru serisi soklari ise gecicidir. Tlrkiye’de SAGP
teorisinin gegerliligi, para politikasi kararlarinda SAGP’nin degerlendirilebilecegini
belirtmektedir.

EXTENDED ABSTRACT

The exchange rate, which indicates the value of the national currency in terms
of the currencies of foreign countries, is an important variable that affects many
variables such as import, export, employment, production, consumption and
income level. Since the exchange rate is a very important economic factor for
the studies, it plays an important role in determining the value of the country's
currency.

The real value of one unit of national currency is obtained by deducting the
value of goods and services purchased in terms of one unit of foreign currency
from inflation. Therefore, the real exchange rate value is calculated as a result
of the comparison of the prices of goods and services received against the
nominal exchange rate units valid between the two countries. The real exchange
rate determines the real value of the national currency by considering the cost
and relative price changes between countries. Changes in the real exchange rate
have an important place in dealing with the competitiveness of the countries'
economy in foreign trade. Therefore, the use of real exchange rate is preferred
in order to easily compare goods and prices between countries.

The fact that the real exchange rate moves away from the equilibrium level is
accepted as a problem in the economy. Therefore, many hypotheses have been
developed in the literature to test the reliability of the real exchange rate, but
the "Purchasing Power Parity" hypothesis, which equalizes the purchasing power
of different currencies by eliminating the differences between the price levels of
the countries, is accepted as the most valid method for determining the exchange
rate. Since price levels are also included in the comparisons made with exchange
rates, reliable findings cannot be reached. However, since PPP clears price
differences, it provides reliable findings.

The PPP theory is based on the principle that similar goods in the world are
sold at similar prices and is widely used to determine the exchange rate. The PPP
theory is also referred to as the "inflation theory of exchange rates", since the
main factor for the change in exchange rate is the differences in price levels.
Since PPP is considered to be an important indicator of exchange rate behavior
in the long run, it provides a direct relationship between price levels and
exchange rates.

PPP allows countries to compare their welfare levels, economic development
and to determine the poverty level. In addition, it compares the real volume of
goods and services, and is also addressed in the monetary policy equations
developed for the selection target of inflation and exchange rate.

Research to test the validity of the PPP theory develops with the advancement
of econometric methods. In the first studies to test the validity of PPP, it was
determined whether absolute PPP was valid by estimating the regression s, = a, +
ap; + aip; + e, and testing the constraints of a; = 1,a; = —1 k. was being tested.
The second method used to test the validity of the PPP is to examine the
stationarity of the real exchange rate. The third method used in the literature to
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test the validity of PPP is to search for a cointegration relationship between p,, p;,
and s;.

Enders, in his study in 2010, stated that most of the time series variables are
nonlinear in economic theory. However, linear models are preferred more in the
studies. Since most of the data encountered in real life is extremely complex,
linear models are not sufficient to determine the properties of such data. For this
reason, it is important to test the linearity of the series before the analysis in
order to determine the tests to be used.

In this study, purchasing power parity validity for Turkey was examined with
non-linear time series analysis for the 2000:01-2022:05 periods. First, the
purchasing power parity approach is explained. Afterwards, a literature review
on purchasing power parity for both Turkey and the groups Turkey is included in
is included. Then, the data set and methodology used in the application were
introduced. Finally, the analysis findings made with nonlinear conventional unit
root tests and nonlinear Fourier unit root tests were evaluated.

The most useful aspect of PPP is that it determines the excessive appreciation
or depreciation of the national currency. In case the PPP hypothesis is valid, it is
found that the exchange rate policy applied by the countries is not an over or
underestimated exchange rate policy. Overvaluation of money, in other words,
being more than it should be, increases imports and decreases exports in that
country. On the other hand, the depreciation of money lowers the price of
manufactured products. This situation increases exports and decreases imports.

As a result of the analysis, it is seen that the real exchange rate series for
Turkey has a stationary structure. Accordingly, it is possible to state that the PPP
hypothesis is valid for Turkey. When the PPP theory is valid, the real exchange
rate is fixed, so movements in the exchange rate show deviations from the PPP.
When the PPP theory applies, the prices of international trade goods denominated
in the same currency are the same anywhere in the world. In other words,
Turkey's real exchange rates are stable over time, and real exchange rate series
shocks are temporary. The validity of the PPP theory in Turkey states that PPP
can be evaluated in monetary policy decisions.
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