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  1. Giriş



Döviz kurları, ekonomik faaliyetleri etkileyen önemli göstergelerden biridir. Döviz kurları diğer fiyatlar gibi bir fiyattır ve mal piyasaları ile ilgilidir. Döviz kurlarındaki değişmeler, ekonomik faaliyetlerin seyrini etkilediğinden, döviz kuru değişmelerinin istikrarlı bir çizgi izlemesi, ekonomik istikrarı olumlu yönde etkileyecektir. Bu nedenle, döviz kurlarındaki değişim de, tıpkı diğer fiyatlarda olduğu gibi, ekonomik istikrar açısından incelenmeli ve önemli bir ekonomik gösterge olarak, ekonomik faaliyetleri etkileme ve ekonomik faaliyetlerden etkilenme gücü dikkate alınmalıdır. Özellikle de, 2001 yılı Şubat ayında ayarlanabilir sabit kurlara dayalı bir dezenflasyon programını terk etmek ve dalgalı kura geçmek zorunda kalan Türkiye ekonomisi açısından, bu araştırmanın sonuçlarının önemli olduğu düşünülmektedir.

Türkiye ekonomisinde döviz kuru uygulamalarına bakıldığında, Ocak 1980 İstikrar Kararları’na kadar kontrollü ve katı kur politikası uygulayan Türkiye, bu tarihte aldığı karalar çerçevesinde, “daha gerçekçi ve daha esnek” bir kur uygulamasına geçmiştir. Ocak 2000 İstikrar Kararları çerçevesinde ise, Türkiye’de kronik ve yüksek enflasyonu düşürmek amacıyla, önceden açıklanmayan “yönlendirilmiş kur uygulamasından”, önceden açıklanan ve “enflasyon hedefine yönlendirilen” kur sistemine geçilmiştir. Bu politika ile, yurtiçi faizleri etkileyen döviz kuru risk priminin azalması sağlanarak, nominal faizlerde düşüş gerçekleşmesi amaçlanmıştır.

Uygulamaya konulan program, kamuoyunun desteği ve güveniyle Kasım 2000’e kadar başarıyla uygulanmasına rağmen, 22 Kasım’da likidite krizi ve ardından 19 Şubat 2001’de ise, döviz krizi baş yaşanmıştır. Ekonomide yaşanan bu iki kriz sonrası, Ocak 2000 İstikrar Kararları’nın temelini oluşturan “tablita“ sistemime son verilmiş ve dalgalı kur sistemine geçilmiştir.

Döviz kurlarının dalgalanmaya bırakıldığı uygulamalarda, teorik olarak uzun dönemde satınalma gücü paritesinin (SGP) sağlanması gerekmektedir. Bilindiği gibi, satınalma gücü paritesi ilk defa iktisatçı Gustav Cassel tarafından İkinci Dünya savaşı sırasında sabit döviz kuru sisteminin işleyişinin bozulmasından sonra, yeni döviz kuru paritesinin ne olması gerektiği sorusuna çözüm aramak amacıyla ortaya atılmış bir teoridir. Bu teoriye göre; döviz kurlarının piyasalarda serbestçe belirlenmesi durumunda alacağı değer, ülkeler arasındaki göreli fiyat değişim oranlarının bir ölçüsü olacaktır. Yani, denge döviz kuru, fiyat düzeylerinin oranı ile doğrusal bir ilişkiye sahiptir.

Türkiye ekonomisinde satınalma gücü paritesinin geçerliliğinin test edilmesi ilginç sonuçlar ortaya koyabilir. Çünkü Türkiye özellikle 1980 sonrasında ve 1990’larda izlediği dışa açık politikalar sonucu, gerek ABD ile gerekse AB ülkeleri ile ticari ilişkilerini hızla arttırmış ve zaman zaman ekonomik krizler yaşasa da, nispeten hızla büyüyen bir ekonomiye sahip olmuştur.

Bu çalışmada, satınalma gücü paritesi ile döviz kurları arasındaki ilişki, açıklanmaya çalışılmış, satınalma gücü paritesinde meydana gelen sapmaların ekonomi üzerindeki etkileri incelenmiş ve satınalma gücü paritesi teorisinin uzun vade de geçerliliği, reel döviz kurunun zaman serisi özellikleri araştırılarak test edilmiştir. Uygulama örneğinde ise, yüksek enflasyonun yaşandığı Türkiye ile göreceli olarak düşük enflasyonun gözlendiği ABD verileri kullanılarak 1990-2000 dönemi için satınalma gücü paritesi test edilmiş ve bu dönemde böyle bir iktisadi ilişkinin varlığı yapılan birim kök testleri sonucunda reddedilmiştir.

Çalışmanın planı şu şekildedir: İlk bölüm giriş bölümüdür. İkinci bölümde satınalma gücü paritesi ile döviz kurları arasındaki ilişki ele alınmıştır. Üçüncü bölümde döviz kurlarındaki değişmeler sonucu satınalma gücü paritesinde meydana gelen sapmalar ve bunların sonuçları incelenmiştir. Dördüncü bölüm satınalma gücü paritesinin zaman serisi analizini içermektedir. Bu bölümde, zaman serisi analizinin testinde belirlenen amaç doğrultusunda kullanılan veri seti, değişkenler ve izlenen yöntem hakkında ayrıntılı bilgi verilmiş ve elde edilen test sonuçları yorumlanmıştır. Çalışma, genel bir değerlendirmenin yapıldığı sonuç kısmı olan, beşinci bölüm ile sona ermektedir.

            2. Satınalma Gücü Paritesi ve Döviz Kurları 

Satınalma gücü paritesi teorisi ile döviz kurları arasında yakın bir ilişki vardır (Gordon, 1986, s.540-541 ; Dernburg, 1989, s.30-31 ; Baillie and McMahon, 1990, s.17). Her şeyden önce satınalma gücü paritesi teorisi, döviz kuru belirlenmesinin modern ekonomik analizinde en önemli ögelerden birini oluşturmaktadır (Daniel, 1986, s.483). Özellikle 1970 ve 1980’lere ait nominal ve reel döviz kuru modelleri incelendiğinde bu modellerde satınalma gücü paritesi-döviz kuru ilişkisinin yoğun olarak kullanıldığı görülmektedir (Rush and Husted, 1985, s.137 ; Dornbusch, 1976, s.1161-1176 ; Mussa, 1982, s.74-104).

Satınalma gücü paritesi teorisinin reel döviz kurları açısından en önemli varsayımı “uzun dönemde satınalma gücü paritesi geçerli ise, reel döviz kurlarının değişmeyeceği” olmaktadır. Satınalma gücü paritesi teorisi, döviz kurunun, yabancı ve yurtiçi enflasyon oranları arasındaki farka göre belirlenmesini öngörmektedir. Bu satınalma gücü paritesinin göreceli tanımıdır. Mutlak anlamda ise; satınalma gücü paritesi, döviz kurularına dönüştürülmüş fiyat düzeylerinin ülkeler arasında aynı olmasını gerektirir. (Özer, 1992, s.33 ; Doğanlar ve Özmen, 2000, s.112).
Eldeki toplu para, parite oranı ile farklı bir para birimine dönüştürüldüğünde, tüm ülkelerde aynı sepetteki mal ve hizmetler satın alınacaktır. Diğer bir değişle satınalma gücü paritesi ülkeler arasındaki fiyat farklılıklarını yok ederek, ulusal para birimlerini birbirine dönüştüren bir orandır (DİE, 2001, s.703). Bu durumda, yabancı ya da yurtiçi fiyatların birisi veya her ikisi birden değişirse, nominal döviz kuru da bu farkı ortadan kaldıracak ve dolayısıyla reel döviz kurunu tutacak şekilde değişmelidir. Eğer reel döviz kurları satınalma gücü paritesi teorisine göre hareket ederse, reel döviz kuru değişmeyeceğinden, nominal döviz kurundaki değişmeler ülkelerin uluslararası rekabet gücünü de etkilemeyecektir.


3. Satınalma Gücü Paritesi ve Sapmalar
Bazı durumlarda kısa dönemde döviz kurlarındaki değişmeler, satınalma gücü paritesi teorisinin öngördüğü şekilde gerçekleşmeyebilir. Dolayısıyla, reel döviz kurlarındaki bu sapmalar parasal ve reel sebeplerden kaynaklanabilir. Döviz kurları fiyatlara göre çok daha hızlı hareket ettiği için, parasal bir genişleme sonucunda döviz kurundaki ani bir sıçrama ve satınalma gücü paritesinin öngördüğü orandan sapmalar meydana gelebilir.

Bununla birlikte, para stokunda meydana gelen bir artışın sonucunda, kısa dönemde satınalma gücü paritesi teorisi geçerli olmayabilir, fakat satınalma gücü paritesinin uzun dönemde geçerli olması beklenir (Mishkin, 1997). Dolayısıyla, döviz kurları ve fiyatlar birlikte hareket edecektir. Bu bağlamda belirtilmesi gereken bir diğer nokta ise, merkez bankalarının özerklikleri ve makroekonomik politikalar arasındaki bağlantıdır. Özerk merkez bankalarına sahip ekonomilerin, döviz kuru politikalarıyla tutarlı makroekonomik politikalar izledikleri gözlenmiştir. Merkez bankalarının özerklikleri azaldıkça izlenen makroekonomik politikalar enflasyona neden olan genişleyici politika niteliğinde olmakta, dolayısıyla da reel döviz kuru, yani milli para yabancı paralar karşısında aşırı değerlenerek satınalma gücü paritesine göre olması gereken değerden sapmalar göstermektedir (Doğanlar, 1995).
Satınalma gücü paritesinden sapmalar, bazen de uygulanacak döviz kuru sistemi seçiminde önem kazanmaktadır (Özer, 1992, s.50). Burada önemli olan, döviz kurunun sabit döviz kuru sistemine göre mi, yoksa esnek döviz kuru sistemine göre mi, ya da kontrollü olarak belirlenip belirlenmeyeceğidir. Eğer esnek döviz kuru sistemi uygulanıyorsa bu esnek kurlar ülkeleri belli bir enflasyon oranı belirlemeye zorlar. Çünkü döviz kurlarındaki değişmeler ülkelerin enflasyon oranı ile yakından ilgilidir ve enflasyon oranındaki farklılıklar döviz kurunun değişmesine neden olur.



4. Satınalma Gücü Paritesinin Zaman Serisi Analizi 

Zaman serisi analizinin test edilmesinde aşağıdaki sıralama izlenmiştir. İlk olarak yapılan analizin amacı açıklanmış, analizde kullanılan veri seti, değişkenler ve yöntem hakkında bilgi verilmiştir. Son kısımda ise, zaman serisi test edilerek elde edilen sonuçlar değerlendirilmiştir.



4.1. Amaç

Bu çalışmanın amacı; Türkiye ekonomisinde 1990-2000 dönemi ekonomi politikalarının değerlendirilmesinde ve oluşturulmasında satınalma gücü paritesinin, bu dönemde geçerli olup olmadığını, reel döviz kurunun zaman serisi özelliklerini test ederek incelemektir. Yani bu çalışma, satınalma gücü paritesi teorisinin uzun vade de geçerliliğini test edebilmek için, reel döviz kurunun zaman serisi özelliklerinin araştırılmasına dayanmaktadır.

4.2. Veri Seti ve Değişkenler

Çalışmada Ocak 1990 Aralık 2000 tarihleri arasında aylık veriler kullanılmıştır. Kullanılan veriler; reel döviz kuru (r t), yurtiçi fiyat seviyesi (p t) (TÜFE) ve yabancı ülke fiyat seviyesi (p *t) (TÜFE) dir.

Reel döviz kurları (1982 Ocak = 100), 0,75 ABD Doları + 0,25 Alman Markı olarak hesaplanmış ve DPT elektronik veri dağıtım sisteminden alınmıştır. Ayrıca bütün reel döviz kuru serilerinin logaritması tarafımızdan hesaplanmıştır. TÜFE TC (1987 = 100) aylık sabit orijinal gözlem değerleri kullanılmış ve TCMB elektronik veri dağıtım sisteminden alınmıştır. TÜFE ABD (1982-84 = 100) aylık sabit orijinal gözlem değerleri kullanılmıştır.

Uygun ülkeler setinin belirlenmesinde en önemli kriter, seçilen ülkelerin baz ülke (burada Türkiye) dış ticaretindeki payıdır. Ayrıca ülkeler arasındaki gelişmişlik düzeyi de dikkate alınmıştır. Bu araştırmada yüksek enflasyonun yaşandığı Türkiye ile göreceli olarak düşük enflasyonun gözlendiği ABD’nin veri seti kullanılmıştır.

Genelde uygun fiyat endeksinin seçiminde ise, endeksin kolay bulunabilirliği, sık yayınlanması ve dış ticarete konu mal ve hizmetler için enflasyondaki nispi değişmeleri yansıtması arzulanan özelliklerdir. Bu araştırmada diğer fiyat endeksleri içerisinde TÜFE’nin uygun fiyat endeksi olarak seçilmesinin en önemli nedeni , bu endeksin bir ülkedeki tipik bir tüketim sepetinin fiyatındaki ortalama değişmeleri ölçmesi ve ayrıca diğer endekslere nazaran daha kolay bulunabiliyor olmasıdır.

4.3. Ekonometrik Yöntem ve Hipotezler

Zaman serilerinde istatistik yöntemlerin uygulanıp doğru sonuçlar elde edilmesi için, seride trendin olmaması ve durağan olması gerekir. Fakat zaman serisi analizindeki değişkenlerin özellikleri gereği, artış ya da azalış yönünde bir eğilime sahip oldukları görülmektedir. Bu durumda regresyon sonuçları geçersiz olmaktadır. Bu nedenle trendin ortadan kaldırılması ve zaman serisinin durağanlaştırılması gerekmektedir (Utkulu, 1993, s.303).

Değişik yöntemler olmakla birlikte, durağanlık için kullanılan en yaygın ve en geçerli yöntem “birim kök” testleri olmaktadır.

Birim kök testi için kullanılan ifade;


Y t = Y t-1 + u t









(1)

şeklindedir (Gujarati, 1999, s.718).

Burada u t ; klasik varsayımlara uyan, yani ortalaması sıfır, ardışık bağımlı olmayan, olasılıklı hata terimidir. Y t ; Y’nin t zamandaki aldığı değer ve Y t-1 ise, Y’nin t-1 zamandaki aldığı değeridir.

Eğer regresyonu hesaplar ve ( = 1 olarak bulunursa Y t olasılıklı değişkeninin bir birim köke sahip olduğu söylenir. Bu durum zaman serisi analizinde, rassal yürüyüş olarak bilinir ve serinin durağan olmadığı anlamına gelir.

Zaman serisi analizinin test edilmesi için gerekli olan hipotez ise şu şekilde ifade edilebilir (Gujarati, 1999, s.719).

H 0 : ( = 0, ( = 1 ise; seri durağan değildir, normal dağılmamaktadır ve otokorelasyona sahiptir. Dolayısıyla uygulanan politikalar geçerli değildir.

H 1 : ( ( 0, ise; seri durağandır, normal dağılmaktadır ve otokorelasyona sahip değildir. Dolayısıyla uygulanan politikalar geçerlidir.

Seride birim kökün varolup olmadığı Dickey-Fuller (DF) veya geliştirilmiş Dickey-Fuller (ADF) testleri ile çözümlenebilir.

Her iki testin kullanımında, Y t serilerinin birim köke sahip olduğunu ifade eden sıfır hipotezi (H 0) test edilir ve eşitlikte yer alan katsayı anlamlı bir şekilde negatif ise sıfır hipotezi (H 0) reddedilir. Katsayının anlamlı bir şekilde sıfırdan küçük olup olmadığını test etmek için katsayıya ait “t” istatistiği kullanılır.

H 0 : ( = 1 hipotezi varsayımla hesaplanan t değeri ( (tau) istatistiği olarak bilinir. Aynı zamanda buna Dickey-Fuller Testi’de denilmektedir (Gujarati, 1999, s.719-720).

Kritik eşik değerleri (red-kabul) gösteren tablo Dickey-Fuller tarafından Monte Carlo benzetiminden yararlanılarak oluşturulmuştur. Bu teste ilişkin kritik değerler yüzde 1, yüzde 5 ve yüzde 10 anlam düzeylerine göre oluşturulmaktadır.

Eğer, hesaplanan ( Dickey-Fuller test istatistiğinin mutlak değeri (yani (((), MacKinnon kritik eşik değerlerinin mutlak değerinden küçükse H 0 : ( = 0 hipotezi kabul edilir ve incelenen zaman serisinin durağan olmadığı kabul edilir. Eğer bunun tam tersi bir sonuç çıkarsa, H 0 hipotezi reddedilir ve zaman serisinin durağan olduğu sonucuna varılır.

4.4. Zaman Serisinin Test Edilmesi

Analizde satınalma gücü paritesinin geçerliliğini test etmek için, satınalma gücü paritesinin en kısıtlı şekli olan reel döviz kurunun zaman serisi özellikleri incelenmiştir.

Reel döviz kuru serilerinde birim kökün varlığı, oldukça önemlidir. Çünkü reel döviz kurlarında birim kökün varlığı bir anlamda satınalma gücü paritesinin geçersizliğine, dolayısıyla uygulanan istikrar politikalarının ekonomik faaliyet üzerindeki etkinsizliğine neden olabilmektedir. Bu nedenle reel döviz kuru serilerinde, birim kökün varlığının ayrıntılı bir şekilde analiz edilmesi gerekir.

Bu durumda, reel döviz kurunun durağanlığının araştırılması, satınalma gücü paritesinin tutarlılığını ortaya koyacaktır. Satınalma gücü paritesinin uzun dönemde geçerli olabilmesi için reel döviz kuru durağan olmalıdır, yani birim kök içermemelidir (Doğanlar ve Özmen, 2000, s.113). Eğer reel döviz kuru durağan değilse; reel kurda sapmalar sürekli olacak ve nominal kurun fiyat farklılıklarını ortadan kaldıracak şekilde oluşmadığı, yani satınalma gücü paritesinin geçerli olmadığı anlamına gelecektir.

Bu çalışmada reel döviz kuru serilerinde birim kökün var olup olmadığı, genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) testleriyle yapılmıştır. Testte kullanılan reel döviz kuru serileri aylık veriler kullanılarak oluşturulmuş ve logaritmik olarak ifade edilmiştir. Reel döviz kuru serileri oluşturulurken incelenen her iki ülke için (Türkiye ve ABD) fiyatlar genel düzeyinin bir göstergesi olarak TÜFE alınmıştır. İncelenen dönem her iki ülkede de kura dayalı politikaların uygulandığı bir dönem olup, Ocak 1990 ile Aralık 2000 arasındaki 131 aylık gözlemi içermektedir. Ayrıca incelenen tüm reel döviz kuru serileri için ADF test eşitlikleri hem sabit terim, hem de sabit terim olmaksızın ayrı ayrı test edilmiştir.

Türkiye’de 1990-2000 döneminde satınalma gücü paritesinin geçerli olup olmadığı hipotezi sıfır ve almaşık hipotezler şeklinde aşağıdaki şekilde ifade edebiliriz.

H 0 : ( = 0, ( = 1 ise; seri durağan değildir, normal dağılmamaktadır ve otokorelasyona sahiptir. Yani, Türkiye’de 1990-2000 döneminde satınalma gücü paritesi geçerli değildir.

H 1 : ( ( 0, ise; seri durağandır, normal dağılmaktadır ve otokorelasyona sahip değildir. Yani, Türkiye’de 1990-2000 döneminde satınalma gücü paritesi geçerlidir.

Burada sıfır hipotezi (H 0) ile 1990-2000 dönemine ilişkin bir gözlem kümesi kullanılarak elde edilen iktisadi ilişkilerin parametrelerinin değerlerinin sıfır olduğu ve politikaların ekonomik faaliyet üzerinde etkin olmadıklarını göstermektedir. Almaşık hipotezde (H 1) ise, politikaların 1990-2000 döneminde ekonomik faaliyet üzerinde etkin oldukları açıklanmaktadır.

İncelenen reel döviz kuru serileri için birinci analizde ADF eşitlikleri sabit terim olmaksızın test edilmiştir. ADF testinde kullanılacak eşitlik sabit terim olmaksızın aşağıdaki gibi formüle edilebilir.

               r t = (.r t-1 +u t




(2)

Eğer reel döviz kuru serilerinde birim kök var ise, ekonometrik analizde reel döviz kurunu orijinal haliyle değilde, birinci farkları ile kullanmak daha uygun olur. Yani r t yerine ( r t serilerini kullanmak ekonometrik analiz açısından daha tutarlı sonuçlar verir  (Özer, 1992, s.62).

Eğer yukarda ki eşitliğin her iki tarafından r t-1 çıkarılırsa reel döviz kuru eşitliğinin birinci farkı alınmış olur (Çukur, 2000, s.82). 

Bu durumda yeni eşitlik aşağıdaki gibi olacaktır.





r t - r t-1 = (.r t-1 - r t-1 +u t



(3)
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İncelenen reel döviz kuru serileri için ikinci analizde ADF eşitlikleri sabit terim ilave edilerek test edilmiştir. ADF testinde kullanılacak eşitlik sabit terim ilave edilerek aşağıdaki gibi formüle edilebilir.






  r t = ( 0 + ( 1.r t-1 +u t



  
  (4)

Eğer yukarda ki eşitliğin her iki tarafından r t-1 çıkarılırsa reel döviz kuru eşitliğinin birinci farkı alınmış olur. Bu durumda yeni eşitlik aşağıdaki gibi olacaktır.





r t - r t-1 = ( 0 + ( 1.r t-1 - r t-1 +u t


   
(5)





     ( r t = ( 0 + r t-1 (( 1 - 1) +u t




     ( r t = ( 0 + (( 1 - 1). r t-1 +u t
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  4.5. Zaman Serisi Test Sonuçları

Her iki eşitlikte de (‘nın sıfıra (0) eşit olup olmadığı test edilmiştir. Yani kısaca reel döviz kurlarının, orijinalde durağan olmadığını ifade eden sıfır hipotezi (H 0) test edilmiştir. Bilindiği gibi bu hipotez, aynı zamanda reel döviz kurlarında birim kökün varlığını ifade eder. Bu test Dickey-Fuller (DF) testi olarak adlandırılır ve kritik eşik değerleri “t” istatistiğinden farklı olarak MacKinnon’un kritik eşik değerleri kullanılmıştır. DF test metodu seriler arasında korelasyona sebep olabilir. Bunu ortadan kaldırmak için DF testi geliştirilmiş ve Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi olarak adlandırılmıştır. Bu testte de (‘nın değerlendirilmesi DF testi gibidir.

Bu çalışmada reel döviz kuru serilerinin sadece birden fazla kök içerip içermedikleri test edilmemiştir. Çünkü, reel döviz kuru serilerinin durağan olmaları satınalma gücü paritesini reddetmek için yeterlidir (Doğanlar, 1995, s.116). Hesaplamalarda “Econometricviews 3.0” istatistik paket programı kullanılmış ve elde edilen test sonuçları, Tablo 1 ve Tablo 2’de gösterilmiştir.

Tablo 1: Birinci Farkları ve Logaritması Alınmış, Sabit Terim İçermeyen Reel Döviz Kurları İçin Birim Kök Testi Sonuçları



ADF Test İstatistiği   - 0.962284                      %1 Kritik Değer (   -2.5813






                                               %5 Kritik Değer     -1.9423






                                               %10 Kritik Değer   -1.6170


(
(Birim kök testi hipotezinin reddi için MacKinnon kritik eşik değerleri)


Augmented Dickey-Fuller Test Eşitliği


Bağımlı Değişken: D ( r )


Tarih: 06 ( 11 ( 02    Zaman: 19:39


Örneklem (düzeltilmiş): 1990:02    2000:12


Eklenen gözlem sayısı: 131


Değişken          Katsayı       Standart Sapma       t-İstatistiği        Olasılık

            R(-1)          -0.000503            0.000523            -0.962284        0.3377

R-kare                     0.000495     Aritmetik Ort. Bağımlı Değişken      -0.002153

Düzeltilmiş R-kare   0.000495     S.D. Bağımlı Değişken                     0.026555

Regresyon S.E.       0.026548     Akaike Bilgi Kriteri                           -4.412112

Artık. Kareleri. Top. 0.091624     Schwarz Kriteri                                -4.390164

Log Tahmini            289.9933     Durbin-Watson İstatistiği                  1.546886

Tablo 1, birinci farkları ve logaritması alınmış, sabit terim içermeyen reel döviz kurları için birim kök testi sonuçlarını göstermektedir.

Tablo 1’e göre; ADF test istatistiği reel döviz kuru serileri için birim kökün varlığı yüzde 10 anlam düzeyinde dahi reddedilememiştir. Burada ADF test istatistiğinin mutlak değeri ((-0.962284(), yüzde 1, yüzde 5 ve yüzde 10 anlam düzeyleri kritik eşik değerlerinin mutlak değerinden daha küçük olduğu için, reel döviz kuru serisi durağan değildir ve H 0 hipotezi kabul edilmiştir. Bu durumda seri normal dağılmamaktadır ve otokorelasyona sahiptir.

Tablo 2: Birinci Farkları ve Logaritması Alınmış, Sabit Terim İçeren Reel Döviz Kurları İçin Birim Kök Testi Sonuçları


ADF Test İstatistiği   - 1.274647                      %1 Kritik Değer (   -3.4811






                                               %5 Kritik Değer     -2.8835






                                               %10 Kritik Değer   -2.5783


(
(Birim kök testi hipotezinin reddi için MacKinnon kritik eşik değerleri)


Augmented Dickey-Fuller Test Eşitliği


Bağımlı Değişken: D ( r )


Tarih: 06 ( 11 ( 02    Zaman: 19:39


Örneklem (düzeltilmiş): 1990:02    2000:12


Eklenen gözlem sayısı: 131


Değişken          Katsayı       Standart Sapma       t-İstatistiği       Olasılık

            R(-1)          -0.024586            0.019288            -1.274647        0.2047

               C              0.106934            0.085614             1.249032        0.2139

R-kare                     0.012438     Aritmetik Ort. Bağımlı Değişken      -0.002153

Düzeltilmiş R-kare   0.004783     S.D. Bağımlı Değişken                     0.026555

Regresyon S.E.       0.026491     Akaike Bilgi Kriteri                           -4.408866

Artık. Kareleri. Top. 0.090529     Schwarz Kriteri                                -4.364969

Log Tahmini            290.7807     F-İstatistiği                                        1.624724

Durbin-Watson İst.  1.528570     Olasılık (F-İstatistiği)                         0.204726

Tablo 2, birinci farkları ve logaritması alınmış, sabit terim içeren reel döviz kurları için birim kök testi sonuçlarını göstermektedir.

Bu tabloya göre; ADF test istatistiği reel döviz kuru serileri için birim kökün varlığı birinci testte olduğu gibi, yüzde 10 anlam düzeyinde dahi reddedilememiştir ve benzer sonuçlar elde edilmiştir. Burada ADF test istatistiğinin mutlak değeri ((-1.274647(), yüzde 1, yüzde 5 ve yüzde 10 anlam düzeyleri kritik eşik değerlerinin mutlak değerinden daha küçük olduğu için, reel döviz kuru serisi durağan değildir ve H 0 hipotezi kabul edilmiştir. Bu durumda seri normal dağılmamaktadır ve otokorelasyona sahiptir.

Her iki testin sonucunda da, reel döviz kuru serilerinin durağan olmaması, yani birim kök içermesi, satınalma gücü paritesini en kısıtlı tanımı itibariyle reddetmektedir. Dolayısıyla Türkiye’de 1990-2000 döneminde uygulanan politikalar, ekonomik faaliyetler üzerinde etkin değildir. Bu sonuç Türkiye’de yüksek enflasyon yaşanıyor olmasına rağmen, aynı zamanda ekonomide bazı yapısal değişikliklerin de yaşanıyor olmasına ve para otoritesinin (TCMB), piyasaya müdahale etmek suretiyle döviz kurunu kontrol altında tutmasına bağlanabilir.

Uzun dönem döviz kuru dengesi olarak bilinen satınalma gücü paritesi, kullanılan verilerle sağlanmamaktadır. Bu durumda kısa dönemde zaten geçerliliğinden söz edilemeyen döviz kuru-fiyat oranları ilişkisinin (SGP), uzun dönemde de sağlanamaması dikkat çekici bir sonuçtur. Çünkü, ilgili litaratürde gelişmiş ülkeler arasında uzun dönem satınalma gücü paritesi ilişkisinin sağlanamadığı konusunda bir görüş birliği vardır (Telatar, 1996, s.113). Bunun dayanağı olarak, sözkonusu ülkelerin ekonomilerinin farklı reel şoklara maruz kalması gösterilmektedir.

Bu çerçevede, reel döviz kuru serilerinin seçilen ülkeler için durağan olmamalarının, dolayısıyla satınalma gücü paritesinin geçerliliğinin reel döviz kuru serileri kullanılarak reddedilmesinin nedenleri için aşağıdaki hususlar söylenebilir (Doğanlar ve Özmen, 2000, s.120).

Satınalma gücü paritesi reel döviz kuru serileri kullanılarak test edildiği zaman, analiz yabancı ve yurtiçi fiyatların homojenliği (türdeşliği) gibi güçlü bir varsayıma dayanmaktadır. Ancak fiyat indekslerine giren mal grupları ülkeden ülkeye farklılıklar gösterecektir. Bu çalışmada karşılaştırma yapılan ülkeler ise, gelişmekte olan ülkeler (Türkiye) ve sanayileşmiş ülkelerdir (ABD). Dolayısıyla gelişmişlik açısından farklı konumda olan bu ülke gruplarının fiyat indekslerine giren mal grupları da farklılıklar gösterebilecektir. Mal bazında satınalma gücü paritesinin oluşturulması, yani her iki ülkede de aynı malın fiyatları dikkate alınarak satınalma gücü paritesinin test edilmesi daha tatminkar sonuçlar verecektir. Dolayısıyla fiyat indeksleri dikkate alınarak yapılan çalışmalar satınalma gücü paritesinin geçerliliğini şüpheli duruma düşürebilir (Melvin, 1989 ; Selçuk, 1993, s.11).

Fiyat indekslerinden kaynaklanabilecek teknik sorunlardan ayrı olarak dış ticarete getirilen kısıtlamalar, ulaşım maliyetleri, teknoloji-verimlilik değişmeleri, dış ticaret dengesindeki değişmeler, sermaye hareketleri, hükümet politikalarındaki değişmeler gibi faktörlerden kaynaklanan reel nedenlerden dolayı da denge reel döviz kuru değişebilir (Edwards, 1988 ; Melvin, 1989). Bu nedenle de satınalma gücü paritesinden sürekli bir sapma meydana gelmiş olabilir. Gelişmekte olan ülkelerin ekonomik şartları göz önüne alındığında, yukarda sayılan reel unsurlardaki gelişmelerin sonucunda, reel döviz kurunda sapmaların meydana gelmesi olasılığı oldukça yüksektir.

Sözgelimi, dış ticaret dengesinde meydana gelebilecek olumsuz bir gelişme denge reel döviz kurunun sürekli sapmasına, yani yeni bir denge değerine ulaşmasına neden olacağından, uzun dönemde satınalma gücü paritesi geçerliliğini kaybedebilir. Fakat bütün bunlardan ayrı olarak, reel unsurlarda meydana gelen değişmeler nedeniyle de satınalma gücü paritesi geçerliliğini kaybetmiş olabilir (Doğanlar ve Özmen, 2000, s.121).

Buna karşılık enflasyon oranları açısından büyük farklılıkların bulunduğu ülkeler arasında uzun dönem satınalma gücü paritesi ilişkisinin sağlandığına ilişkin bazı bulgularda mevcuttur. Söz konusu bulguların yüksek enflasyon gözlenen ülkedeki para otoritesinin sadece parasal gelişmeler yoluyla ülke ekonomisini yönlendirdiği ve ekonominin reel kısmını etkileyecek politikalar (örneğin beşeri sermaye yatırımları gibi, verimliliği arttırmaya yönelik uygulamalar), uygulamadığı durum için geçerli olduğu söylenebilir.



 5. Sonuç



Döviz kuru, Türkiye ekonomisinde kredibilitesi yüksek bir nominal çıpadır. Dolayısıyla kurun istikrara kavuşması, piyasaları yönlendirmek ve enflasyonu düşürmek açısından önemlidir. Yukarıda yapılan satınalma gücü paritesinin zaman serisi analizi sonucunda; Türkiye’de 1990-2000 döneminde uygulanan kur politikalarının ekonomik faaliyetler üzerinde başarılı ve etkin olmadığı ortaya konmuştur.



Türkiye ekonomisi 1990’ları giderek sıklaşan aralıklarda yaşadığı bir kriz süreci içinde geçirmiştir. Bu süreç boyunca kısmi istikrar programları uygulamaya konmuş olsa da, bunların kalıcı bir başarısı olmamıştır. Bu durum, 1990’lar boyunca sürdürülen dışa bağımlı yapay büyüme stratejisinin ve çarpık toplumsal bölüşüm ve birikim mekanizmalarının bir sonucudur. Bu da Türkiye’deki yüksek enflasyon olgusunun altında kısa dönemde, küçük çaplı istikrar programlarıyla çözümlenmesi pek de mümkün görünmeyen daha ciddi ve önemli makroekonomik sorunların olduğunu göstermektedir. 1990-2000 döneminde yaşanan krizler ve uygulamaya konulan istikrar programları incelendiğinde elde edilen sonuçlar bu yargıyı destekler niteliktedir.

  Devlet, bu on yıllık süreç içinde ulusal ekonominin yönlendirilmesi işlevini tamamen kaybetmiştir. Bir topyekün reform stratejisi ile makroekonomik istikrarı yeniden oluşturabilmek yerine, ekonominin birikim önceliklerini doğrudan doğruya kısa vadeli dış sermaye girişlerinin özendirilmesine dayandırarak, kısa süreli ve yapay büyüme kazanımları üzerine kurmayı tercih etmiştir. Bu tercih, ulusal ekonomiyi tamamen konjonktürel ve dışsal olgulara bağımlı hale getirmiş ve ekonominin kısa çevrimli, mini büyüme-kriz-istikrar kısırdöngüsüne sokulmasına neden olmuştur. Bu süreçte kamu borçları sürdürülemez boyutlara ulaşmış, kamu kesimi tasarruf ve yatırım yapamaz hale gelmiştir. Özel sektör birikimi tercihleri ise, giderek reel üretici sektörlerden uzaklaşarak, spekülatif rantiyer tipi birikim alanlarına yönelmiş, toplumsal gelir dağılımı da ciddi bozulmaya uğramıştır.

Türkiye’de son yıllarda yaşanan yüksek kronik enflasyon “yapışkanlık-inertia” özelliği göstermektedir. Yani, enflasyonist beklentiler, mevcut enflasyonu geleceğe taşımaktadır. Bu durumda sadece döviz kurunun kontrol edildiği istikrar programları kısa dönemde etkili olmakta, uzun dönemde enflasyonu kalıcı olarak düşürmeye yetmemektedir. Ekonominin kısa dönemde sağlamış olduğu bu istikrarı, uzun döneme yayabilmek ve ekonomiyi yeniden istikrarlı bir yapıya ve sürdürülebilir büyüme hızına taşıyabilmek, ancak istikrar sürecinin tamamlanmasıyla mümkün olmaktadır. 

Bu durumda faiz oranlarını bir yana bırakırsak, ekonomik istikrarı sağlamak için para miktarı ve döviz kuru çıpalarını kullanan ve başarı sağlayamayan Türkiye ekonomisinin önünde nominal çıpa olarak tek seçenek enflasyon hedeflemesi kalmıştır. Enflasyon hedeflemesine geçilmesi durumunda, döviz kuruna ancak kısa vadeli sınırlı müdahaleler olacak, çıpa görevini enflasyonun kendisi üstlenecektir.
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