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Abstract

This paper aims to survey the literature on concepts of the Law of One Price (LOP) and
the Purchasing Power Parity (PPP) hypothesis and to present a detailed literature review of the
empirical findings. In this paper, starting from the deviations from the LOP and the PPP as well as
their main reasons, we briefly overview latest econometric and statistical techniques in general. We
also examine the empirical literature on advanced economies in particular. This paper provides a
comparative outlook to researchers, who are interested in related subjects in international economics
and international finance.
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Oz

Bu ¢aligmanin amaci Tek Fiyat Kanunu ve Satin Alma Giicii Paritesi kavramlarina yonelik
mevcut teorileri ve tanimlamalar1 gozden gegirmek ve elde edilen ampirik bulgular {izerine bir literatiir
taramas1 sunmaktir. Calismada, Tek Fiyat Kanunundan meydana gelen sapmalar ve sapmalarin
nedenlerinden baglayarak Satin Alma Giicii Paritesinin gegerlili§ini test eden farkli ekonometrik ve
istatistiki yaklasimlari kullanan g¢aligmalar ele alinmigtir. Ilgili tanimlamalara ait ampirik ¢aligmalart
ele alan literatiir, Ozellikle gelismis iilke Orneklemleri bakimindan incelenmigtir. Caligmanin
uluslararasi iktisat ve uluslararasi finans alanlarinda bu konularla ilgilenen arastirmacilara, farkli

yontemlerden elde edilen bulgularin karsilagtirilabilmesi bakimindan faydali olabilecegi
diigtiniilmektedir.
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1. Giris

Bu galigmanin amac tek fiyat kanunu ve satin alma giicii paritesine iligskin elde
edilen ampirik bulgular {izerine bir literatiir taramast sunmaktir. Satin Alma Giicii
Paritesinden ve Tek Fiyat Kanunundan meydana gelen sapmalar dalgali déviz kuru
rejimlerinin uygulandigi donemler igin oldukga genis bir bicimde incelenmistir. 1971 yilinda
Bretton Woods sisteminin ¢okmesinden sonra iilkelerin genel olarak dalgali déviz kuru
rejimlerine yonelmesi ve bunun neticesinde zaman serilerinin olusmasiyla birlikte, bu
konudaki ampirik caligmalar bu gelismeleri takip eden birkac yil icerisinde artmaya
baglamistir. Ancak literatiirde binler ile ifade edilebilecek kadar cok calisma mevcut
oldugundan, bu makalede genel olarak bu alanda farkli ydontemleri ele alan ve 6nemli bakis
acilar gelistirmis olan ¢aligmalar incelenecektir.

Bu calismada kalan kisimlarda su basliklar incelenecektir: (1) Tek Fiyat
Kanununda meydana gelen sapmalar ve nedenleri, (2) Reel Do6viz Kurlarinda tekrar
ortalamaya donis siireci (mean-reversion), (3) Satin Alma Giicii Paritesini test eden
Koentegrasyon ve Birim Kok smamalari, (4) Satin Alma Giicii Paritesinde Panel veri
uygulamalar1, (5) Satin Alma Giicii Paritesi bulmacasi (The PPP puzzle) ve (6) Dogrusal
olmayan (nonlinear) Reel Déviz Kurlari (7) Uzun donem sapmalarin modellenmesi iizerine
yapilmis olan ¢aligmalar. Son kisim ise sonu¢ boliimiinii igermektedir.

2. Literatiir Taramasi

2.1. Tek Fiyat Kanununda Meydana Gelen Sapmalar ve Nedenleri

Tek Fiyat Kanunun gegerliligine iligkin ilk ¢alisma Isard (1977) tarafindan
yapilmistir. Bu ¢aligmada birgok iilkedeki ¢cok sayida ticarete konu olan mal temel alinarak
Tek Fiyat Kanunundan kalici ve biiyiik bir sapmanin olduguna dair gii¢lii bulgular elde
edilmistir. Peter Isard bu sapmanin temel nedeninin d6viz kurlarmin birbirleriyle olan
yiiksek korelasyonu oldugunu one siirmiistiir. Benzer bir sonuca Richardson (1978)
tarafindan yapilan ¢aligmada da ulagilmistir.

Tek Fiyat Kanunun gecerliligine iliskin yapilmis olan ¢alismalardan olan Knetter
(1989) ve Knetter (1993) tam sayidan sonra yedi dijite kadar tanimlanmig doviz kurlarini
temel almasi bakimindan 6nem tagimaktadir. Parsley ve Wei (1996) ile Engel ve Rogers
(1996), Tek Fiyat Kanunundan sapmalar1 “smir etkisi (border effect)” adim verdikleri
etkiyle aciklamislardir. Sinir etkisi yaklagimina gore, birbirine komsu olan iki ayri tilkedeki,
iki yakin gehirde bulunan, ayni kalitedeki homojen bir mal, iilkelerin kendi i¢indeki daha
uzak sehirlere gore daha yiiksek bir fiyat farkina gore satilmaktadir. Bu fark sadece siyasi
siir bulunmasindan ibarettir ve simirlarin kalkmasini saglayacak bir serbest ticaret rejimi
fiyat farklarini ortadan kaldiracaktir. Literatlirde tagima ve islem maliyetleri, giimriik
tarifeleri ve tarife dig1 engellerin varligi gibi nedenleri Tek Fiyat Kanunundaki sapmalarin
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onemli bir nedeni olarak goren bir¢ok calisma bulunmaktadir. Bu ¢alismalardan bazilari,
Knetter (1994), Rogoff (1996), Feenstra ve Kendall (1997), Engel ve Rogers (2001) ve
Hellerstein (2008) tarafindan yapilmistir.

Uluslararasi piyasalardaki iglem maliyetlerine bagl olarak arbitraj olanaginin var
olmasinin Tek Fiyat Kanunu gibi dogrusal (linear) temelli modellerde sapmalar meydana
getirecegi goriisii literatiirde genis bir bi¢imde incelenmistir. Bu hipotezi test eden
caligmalardan bazilari, Williams ve Wright (1991: 23-28), Dumas (1992) ve O’Connell
(1998) tarafindan yapilmigtir. Dixit (1989), Krugman (1989: 36-44), O’Connell ve Wei
(2002) ise piyasalarda arbitraj olanagi kovalamanin doviz kurlarinda esik (threshold) adi
verilen bir etkiye yol ag¢tifini ve bu etkinin de ‘“sapmalar” meydana getirdigini
belirtmislerdir. Bu noktada Tong (1990: 98-108) tarafindan Esik Otoregresif Modeli-
Threshold Autoregressive (TAR) modeli tanimlanmis ve bu modelin dogasinda bulunan
dogrusal olmayan (nonlinear) siire¢ Obstfeld ve Taylor (1997) ile Sarno vd. (2004)
tarafindan yapilan ¢aligmalarda incelenerek bu hususa dikkat ¢ekilmistir.

Tek Fiyat Kanununda meydana gelen sapmalart agiklamaya calisan bir diger
yaklagim ise Krugman (1987: 49-70) ve Dornbusch (1987: 1075-1085) tarafindan ortaya
atilmis olan Piyasa Fiyatlamasi (Pricing to Market) yaklagimidir. Bu yaklagima gore, tam
rekabetin ve/veya ticaretin var olmadigi bir iilke ya da oligopol bir firma tarafindan arz
edilen bir mal s6z konusu oldugunda ilgili malin fiyat1 farkli noktalarda olugabilmektedir.
Bu hipotezi ampirik olarak test eden Knetter (1989) ve Knetter (1993), Piyasa Fiyatlamasi
yaklagiminin Japonya ve Almanya’daki firmalar icin ABD’ indeki firmalara gore daha
o6nemli oldugu sonucuna ulasmistir. Kasa (1992) ile Ghosh ve Wolf (1994) ise, Piyasa
Fiyatlamasi1 yaklagimim teste eden bu standart yaklasimin yanhs oldugunu ve Satin Alma
Giicii Paritesinin gecerli olmamasinin temel nedeninin “Menii Maliyetlerini” dikkate alan
fiyatlama davramislart oldugunu belirtmislerdir. Bu kapsamda olusan literatiir ise Atkeson
ve Burstein (2008) tarafindan ayrintili bir bigimde incelenmistir.

Satin Alma Giicii Paritesinden sapmalarinin nedenini agiklamaya galigan bir diger
yaklagim ise 20. yiizyilda kurulmus olan uluslararasi kurumlarin yaratmis oldugu faktérleri
On plana ¢ikarmaktadir. Bu yaklagimi inceleyen ¢alismalardan olan Rogoff vd. (2001), 14.
yiizy1l ile 20. yiizy1l arasindaki Ingiltere ve Hollanda déviz kuru verilerinden hareketle, ilgili
donemdeki birgok rejim degisimine ragmen doviz kurlarindaki volatilitenin olduk¢a duragan
oldugunu ortaya koymustur. Rogoff, Froot ve Kim bu durumun uluslararas1 kurumlarin
olmadig ilgili donemde, Tek Fiyat Kanununun gegerli olabilecegine iliskin giiglii bir
ampirik bulgu oldugunu ileri siirmiistiir.

2.2. Reel Doviz Kurlarinda Tekrar Ortalamaya Doniis Siireci ve Birim Kok

Bu konuyla ilgili literatiiriin olusmaya basladig1 ilk zamanlarda Satin Alma Giicii
Paritesi kavramimin uzun dénemde gegerli olabilecegini belirten teorik altyapiya ragmen,

25



Gozgor, G. (2015), “Tek Fiyat Kanunu ve Satin Alma Giicii Paritesi Hipotezine iliskin
Ampirik Bulgular: Bir Literatiir Taramas1”, Sosyoekonomi, Vol. 23(24), 23-37.

aragtirmacilarin kisa ve uzun donem ayrimina gitmedikleri sOylenebilir. Bu dénemde
bulunan sonuglar genel olarak Satin Alma Giicli Paritesinin gegerli oldugu hipotezini
reddetmektedir. Frenkel (1978) uzun donem tanimi yaparak Satin Alma Giicii Paritesinin
uzun donemli doviz kuru modellemede gosterge (benchmark) bir model olabilecegini ifade
etmistir. Ancak bu calisma hata terimlerinin duraganligimmi dikkate almadigi igin
elestirilmistir. Bunun {izerine Krugman (1978) ve Frenkel (1981) tarafindan yapilan
caligmalarda Ara¢ Degiskenleri (Instrumental Variables) temel alan yeni modeller ortaya
konmus ancak Satin Alma Giicii Paritesinin gecerli oldugu hipotezi yine reddedilmistir.

Bu noktadan sonra literatirde Satin Alma Giuicii Paritesinin testinde “ikinci
asama” olarak bilinen reel doviz kurlarinin duraganligmi test eden yaklasimlar ortaya
¢ikmistir. Bu ¢alismalardan en 6nemli olanlart Roll (1979), Adler ve Lehmann (1983),
Hakkio (1984), Frankel (1986), Meese ve Rogoff (1988) tarafindan yapilmigtir. 1980’lerin
ortalarinda yapilmis olan bu g¢aligmalar, reel doviz kurlarmin duranlifini test etmede
genellikle Fuller (1976: 629-638), Dickey ve Fuller (1979), Dickey ve Fuller (1981)
tarafindan ortaya konulmus olan Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testini
kullanmigtir. Phillips (1986) ile Phillips ve Perron (1988) tarafindan tanimlanan PP birim
kok testi de normal dagilim o6zelligi gostermeyen seriler igin diger birtakim istatistiki
dagilimlar1 igermesi bakimindan 6nemlidir. Cochrane (1988) ise parametrik olmayan bir
yontem olan varyans orani testi ile reel doviz Kurlarmin duranhigini test etmistir.
Kwiatkowski vd. (1992) tarafindan yapilan ¢aligma ise rassal yiiriiylisiin sifir varyans ile
gerceklesecegi hipotezini Lagrange Carpani (LM) testi ile sinamasi1 bakimindan 6nem arz
etmektedir. Roll (1979), Adler ve Lehmann (1983) tarafindan yapilan ¢alismalarda Etkin
Piyasalar Satin Alma Giicii Paritesi (EMPPP) kavrami kullanmis ve dviz piyasasinin etkin
oldugu durumda, Satin Alma Giiciin Paritesinden sapmalarin rassal yiiriiyiis (daha kesin
olarak martingale) siireci izleyecegi belirtilmistir.

Literatiirde kullanilan bir diger teknik ise geleneksel birim kok testlerinden farkl
bir mantikta gelistirilmis olan “Fraksiyonel Entegrasyon” yaklagimidir. Bu yaklagim serinin
duragan olmasit durumunda 0, birim kok siireci olmasi durumunda 1 degerini alan ve serinin
entegrasyon derecesini gOsteren d parametresinin, 0 ile 1 arasinda herhangi bir deger
almasina imkan vermektedir. Bu yaklagimin Otoregresif Hareketli Ortalama (ARMA)
stireclerine gore daha iyi sonuglar verebilecegi Cheung ve Lai (1993) tarafindan
gosterilmistir.

Tiim bu bahsedilen teknikleri kullanarak sifir hipotezde ortalamaya doniis (mean-
reversion) siirecini ve alternatif hipotezde rassal yiiriiyiis (random walk) siireci dikkate
almmuistir. Satin Alma Giicli Paritesini test eden ¢aligsmalarda sanayilesmis tilkelerin doviz
kurlarinda rassal yliriiyiis hipotezinin reddedilemedigi, dolayisiyla Satin Alma Giici
Paritesindeki sapmalarin siirekli oldugu sonucuna ulasilmistir (Sarno, 2005; Sarno ve
Valente, 2006). Bu sonuglardan farkli olarak Meese ve Rogoff (1988) tarafindan yapilan
caligmanin Phillips ve Perron (1988) birim kok testini kullanarak, reel doviz kurlarinin
duragan oldugu sonucunu elde etmesi bakimimdan énem arz ettigi s6ylenebilir.
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2.3. Satin Alma Giicii Paritesini Test Eden Koentegrasyon Calismalar:

ik olarak Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilmis olan Koentegrasyon
analizi (dogas1 geregi uzun donem iliskileri temel almas1 bakimindan) Satin Alma Giicii
Paritesinin test edilmesine oldukg¢a uygun bir tekniktir. Koentegrasyon analizi iki duragan
olmayan serinin, ayni derecede entegre oldugu takdirde (6rnegin iki serinin de I(1) oldugu
durumda), uzun donemdeki dogrusal kombinasyonlarinin duragan olabilecegi temeline
dayanmaktadir. Ancak bu yontem sadece iki degigkenli analize imkan vermektedir. Stock
ve Watson (1988), bu teknigin degiskenler arasinda ortak bir stokastik trendin var olmasi
durumunda yanlis sonuglar ortaya ¢ikarabilecegini ve benzer nedenler ile yalanci (spurious)
regresyonun var olmasi durumunda bir simir (bound) yaklasimin mevcut olamayacagini
belirtmistir. Bunun {izerine Johansen (1988) ve Johansen (1991), birden fazla seri igin
koentegrasyon vektorlerini tanimlamis ve bu denklemler i¢in dogrusal sinirlamalar ortaya
koymustur. Phillips ve Hansen (1990) ise nominal déviz kurlarindaki goreceli fiyatlardan
hareketle Tamamen Degistirilmis En Kiigiik Kareler (FMOLS) modeli ile standart hatalara
diizeltme uygulanabilmesini saglamig ve sapmali tahmin sorununa ¢dziim getirmistir.

Ortaya konan bu yontemler belli zaman araliklari i¢in Satin Alma Giici
Paritesinin gecerli olabilecegine dair sonuglar verse de Satin Alma Giicii Paritesinin teorik
alt yapisini olusturan parametrelerin anlamliligi genellikle reddedilmistir. Ayrica Satin Alma
Giicii Paritesinin hesaplanmasinda tiiketici fiyat endeksi (CPI) ve gayrisafi yurt i¢i hasila
(GDP) Deflatorii kullanilmasi yerine toptan esya fiyatlar1 endeksi (WPI) kullanilmasinin,
Satin Alma Giicii Paritesinin gegerliligine dair daha gii¢lii ampirik bulgular ortaya koydugu
sonucuna ulagilmistir. Bu sonuca ulasilmasinin nedenleri arasinda “toptan esya fiyatlari
endekslerinde ticarete konu olmayan mal agirliginin goreceli olarak daha az olmas1” oldugu
diistiniilse de bu hususa iliskin tartigmalar John Maynard Keynes’e kadar gitmektedir
(McKinnon, 1971: 16).

Literatiirdeki caligmalara gore, Satin Alma Giicii Paritesinin gegerliligi
hipotezinin reddedilmesinin temel nedeni kullanilan birim kok testlerinin “zayif” olmasidir.
Frankel (1990), Froot ve Rogoff (1995), Lothian ve Taylor (1997)’ye gore; 1980’lerin
ortasindan itibaren olduk¢a duragan reel doviz kuru serileri gdzlemlenmesine ragmen, birim
kok testlerinin zayiflig1 nedeniyle reel doviz kurlarinin ortalama doniis siireci yavas bir
bicimde olmaktadir. Dolayisiyla, yapilan ampirik g¢aligmalarda reel doviz kurlarmnin
ortalama doniis siireci izledigi hipotezi reddedilmektedir. Bu konuyu Koentegrasyon
analizini de igeren bir bi¢cimde inceleyen son yillardaki en 6nemli ¢alisma ise Sarno ve
Valente (2006) tarafindan yapilmustir.

2.4. Satin Alma Giicii Paritesinde Panel Veri Uygulamalan

Birim kok testlerinin de Satin Alma Giicli Paritesinde giiglii sonuglar
vermediginin ortaya ¢ikmasi ile birlikte yukarida belirtilen literatiirden tamamen farkli
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olarak, bir¢ok doviz kurunu bir arada test edilebilme imkani veren panel veri yaklagimlarinin
gelistirilmesi siireci baglamustir. Panel veri ¢aligmalarina iliskin ilk ampirik deneme Hakkio
(1984) tarafindan genellestirilmis en kiigiik kareler (GLS) yontemi kullanarak yapilmis ve
temel alinan dort doviz kurunun rassal yiiriiylis modelini takip ettigi sonucuna varilmistir.
Abuaf ve Jorion (1990) ise ¢ok degiskenli yaklasim ile Zellner (1962)’nin Goériiniiste
[liskisiz Regresyon (SUR) ydntemini kullanmugtir. Bu ¢aligma literatiirde panel birim kék
testlerini kullanan ¢aligmalarin 6niinii agmasi bakimindan olduk¢a 6nem arz etmektedir. Bu
yaklagimlara ait literatiir, Flood ve Taylor (1996), Taylor ve Sarno (1998), Sarno ve Taylor
(1998) tarafindan genis bir bicimde ele alinmig ve bu caligmalarda Satin Alma Giicii
Paritesinin gegerliligine iligkin ampirik bulgular elde edilmistir. Bu noktadan sonra
literatiirde birinci nesil panel birim kok testleri olarak bilinen homojen-heterojen birim
kokleri, yatay kesit (cross-section) bagimsizligi-bagimligina gore alt gruplara gore ayiran
testler gelistirilmis ve bu testler ampirik uygulamalara tabi tutulmustur. Bu testlerin en
onemli olanlari; Maddala ve Wu (1999), Breitung (2000), Hadri (2000), Choi (2001), Levin
vd. (2002), Im vd. (2003) tarafindan ortaya konmustur. Bu yaklagimlarin gelismekte olan
piyasalara uygulamalar ise Carreto ve Sarantis (2007) tarafindan yapilmistir. Ikinci nesil
panel birim kok testlerinin de ortaya c¢ikmasi ile birlikte bu konuya ait literatiiriin ve
gelistirilen test tekniklerinin heniiz “yeni” sayilabilecek bir durumda oldugu sdylenebilir.

2.5. (ikinci Nesil) Satin Alma Giicii Paritesi Bulmacasi

Yukarida belirtilen panel veri ¢alismalari, uzun dénemde birden fazla doviz
kurunu temel alarak Satin Alma Giicli Paritesinin gecerliligine iliskin hipotezin kabul
edilmemesi problemini daha giiglii testler kullanarak bir bakima ¢dzmiistiir. Ancak bu
gelismelerin hemen ardindan Rogoff (1996) tarafindan “ikinci nesil satin alma giicii paritesi
bulmacasi (The PPP Puzzle)” olarak bilinen hipotez ortaya atilmistir. Bu hipotezde, panel
veri caligmalarinin reel doviz kurlarinda ortalamaya doniis hipotezini gecerli olmadigi
hipotezini ret etmemesine ragmen, farkl frekanstaki verilerde ilk ti¢ y1l ile bes y1l arasinda,
Satin Alma Giicii Paritesinden sapmalarin oldugu konusunda bir fikir birliginde oldugu 6ne
stiriilmiistiir. Kenneth S. Rogoff, ilgili ¢calismasinda bu sapmanin reel doviz kurlarindaki kisa
donemli volatilite hareketlerinin hesaba katilmamasindan kaynaklandigini belirtmistir. Buna
gore, kisa dénemli volatilite hareketleri teknoloji degisimi gibi reel degiskenlerden veya para
politikasinin degisimi gibi nominal degiskenlerden hareketle ortaya ¢ikabilmektedir.
Lothian ve Taylor (2000), Harrod-Balassa-Samuelson (HBS) etkisini gdsteren dogrusal
olmayan bir trend degiskeni tanimlayarak bu sapmanin iki ile iki buguk yil arasinda
kalabilecegini gostermistir. Bu ¢aligmadan giliniimiize kadar olan ¢alismalarda, genel olarak
Satin Alma Giicii Paritesindeki sapmalarin arka planinda “dogrusal olmayan dinamiklerin
var oldugu hipotezi” test edilmektedir. Imbs vd. (2005), panel birim kok testlerinde heterojen
ve dogrusal dinamikleri hesaba katarak Satin Alma Giicli Paritesinden sapmalarin
ortalamaya geri donis stiresini (half-life) on bir aya kadar indirmistir. Paya ve Peel (2006)
ise ortalamaya doniis siirecinin 0nceki ¢aligmalarda belirtilmis olan “beklenen bir yillik
siireden” ¢ok daha hizli gergeklesebilecegini 6ne slirmiistiir.
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2.6. Dogrusal Olmayan Reel Déviz Kurlar1 Uzerine Yapilan Calismalar

Satin Alma Giicii Paritesindeki sapmalarin hangi stokastik siire¢ ile
aciklanabilecegi goriisiine ek olarak dogrusal olmayan dinamikleri de inceleyen bir literatiir
mevcuttur. Bu literatiire iliskin ilk ¢alismalar Brock vd. (1991: 130-168) ile Drunat vd.
(1997) tarafindan 6zetlenmistir. Kaotik siire¢leri de ele alan bu ¢aligmalardan farkli olarak,
Dumas (1994) ile Obsfeld ve Taylor (1997) ¢aligmalarinda, Tong (1990) tarafindan ortaya
konan Otoregresif Esik Modeli-Threshold Autoregressive (TAR) modelini kullanmustir.
Michael vd. (1997) ile Taylor vd. (2001) ise, Granger ve Terasvirta (1993: 103-124)
tarafindan ortaya konan Otoregresif Yumusak Gegis-Smooth Transition Autoregressive
(STAR) modelini kullanmistir. Kilian ve Taylor (2003) ise Ustel Otoregresif Yumusak
Gegcis-Smooth Transition Autoregressive (ESTAR) modelini temel alarak tasima ve islem
maliyetleri, giimriik tarifeleri ve tarife disi engeller gibi dogrusal olmama durumu
(nonlinearity) yaratabilecek degiskenleri modellerine ilave etmislerdir. Bu ¢alismalar genel
olarak dogrusal olmayan dinamikler hesaba katildiginda ortalamaya doniis siirecinin daha
da hizli oldugu sonucuna ulagsmistir. Kapetanios vd. (2003) ise panel birim kok testleri ile
dogrusal olmayan modelleri bir arada kullanarak yeni bir dogrusal olmayan panel birim kok
test teknigi gelistirmistir. Norman (2010) ve Kim ve Moh (2010) ise mevcut dogrusal
olmayan modellerin (ikinci nesil) satin alma giicii paritesi bulmacasinm ¢6zdiiginii 6ne
stirmiiglerdir.

2.7. Uzun Dénemdeki Sapmalarin Modellenmesi

Uzun donemde Satin Alma Giicii Paritesi yaklagimindan sapmalar Harrod (1933),
Balassa (1964) ve Samuelson (1964) tarafindan ortaya konan model temelinde
acgiklanmaktadir. Bazi ¢calismalarda Balassa-Samuelson etkisi olarak ifade edilen bu modele
ait sonug; Kravis ve Lipsey (1988) tarafindan Harrod-Balassa-Samuelson (HBS) etkisi,
Samuelson (1994) tarafindan Ricardo-Viner-Harrod-Balassa-Samuelson-Penn-Bhagwati
etkisi olarak tamimlanmustir. Bu yaklasima gore, Balassa-Samuelson Hipotezit ticarete konu
olan mallar1 treten sektdrdeki verimliliginin ticarete konu olmayan mallar1 iireten
sektorlerdekine gore daha yiiksek olacagini veya ticarete konu olan mallari iireten sektorlerin
daha hizli biiyliyecegini ileri siirmektedir. Penn etkisi olarak bilinen etki ise gelismis
iilkelerdeki tiiketici fiyat endeksindeki degisimlerin gelismemis ilkelerdekine gore daha
kiiciik olacagini ifade etmektedir. Bhagwati (1984), HBS etkisini eksik rekabet dngoren
sermaye hareketliligi modeli ile agiklamig ve modelinde faktor hareketsizligi (spesifik
faktor) Modeli olarak da bilinen Ricardo-Viner yaklagimmda bulunan “hizli biyiiyen

I Son dénemdeki ampirik ¢calismalar, Bela Balassa ve Paul Samuelson’in farkli ampirik yontemler kullanarak

aymi sonuglara ulagsan ve aymi donemde birbirlerinden bagimsiz bir sekilde gelistirdikleri makalelerini, farkh
dergilere gondermelerini de dikkate alarak “Balassa-Samuelson Modeli” yerine “Balassa-Samuelson
Hipotezi” kavramini kullanmaktadir.
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iilkelerdeki sermaye/emek oraninin, yavas biiyliyen iilkelere gore daha yiiksek olacag1”
varsayimini dikkate almustir.

HBS modelinin arz yonli tanimlanmasindan dolay1 1970°1erde ve 1980°1i yillarda
sadece verimlilik ve fiyat seviyesi arasindaki dogrusal iligki incelenmigtir. HBS etkisi ilk
defa Rogoff (1992) tarafindan orijinal bir bi¢imde genel denge modeli olarak ortaya
konmustur. Bu model kisaca agagidaki sekilde tanimlanmigtir.

Temel model standart bir Cobb-Douglas tipi iiretim fonksiyonunda K sermayeyi,
L emegi ve A teknolojiyi belirtmek {izere, yurt i¢inde iiretilen mallari ticarete konu olan
mallar (T) ve ticarete konu olmayan mallar (N) olarak ayirmistir. Buna gore, her bir sektor
icin tanimlanmus iiretim fonksiyonlar1 asagidaki sekildedir:

Y, = AKILE? @
Y, = AKLL @)

Modelde ekonomide tam rekabetin ve tam sermaye hareketliliginin bulundugu,
her bir sektor i¢inde tam faktor hareketliliginin mevcut oldugu ve ticari mallar i¢in Tek Fiyat
Kanunun gegerli oldugu varsayimi bulunmaktadir. Bu varsayimlar ile ticarete konu olmayan
mallar dreten sektordeki goreceli fiyat degisiminin, ilgili sektorlerdeki goreceli verimlilik
degisiminin ve/veya goreceli faktdr yogunlugunun bir fonksiyonu oldugunun ispat
edilmesine gerek kalmamaktadir. Bu sonu¢ matematiksel olarak su sekilde ifade
edilmektedir (Rogoff, 1992: 8-10):

N

p o

T
p :ﬁaT_aN 3)

Ayrica Kenneth S. Rogoff bu genel denge modeli ile ekonominin talep yoniinii
de tanimlamaktadir. Bu tanimlama ile iilkeler arasindaki uzun doénemli goreceli fiyat
hareketleri incelenirken, goreceli verimlilik ve fiyat seviyelerindeki faktor yogunlugu ile
birlikte kamu harcamalar: ve tercihler gibi talep yonlii degiskenlerin de modellenebilmesine
imkan tammmistir. Bu modeller ise De Gregorio vd. (1994) ile Asea ve Corden (1994)
tarafindan gelistirilmigtir. De Gregorio vd. (1994), Rogoff (1992) modeline reel kamu
harcamalar1 degigkenini ekleyip panel veri ¢oziimlemesi uygularken, Obstfeld ve Rogoff
(1996: 214-216) HBS modelinin teorik analizine uluslararasi sermeye hareketliliginin var
olmadig1 varsayimini ilave etmistir. Son yaklagimlardan olan Ghironi ve Melitz (2005)
tarafindan yapilan ¢alismada ise modele aksak rekabet, boliinmemis mallar ve mallarin
ticaret edilebilirliligi degiskenleri de eklenmistir. Ghironi-Melitz modeli bu bakimindan
ilgili literatiir agisindan oldukca 6nemlidir.
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HBS etkisini inceleyen literatiirdeki tiim ampirik ¢aligmalarin bir literatiir
taramasini sunan Tica ve Druzic (2006) ile Frensch ve Schmillen (2011) tarafindan yapilan
calismalardan hareketle, HBS etkisi lizeri yapilmig olan ampirik ¢aligmalarin ulastigi
sonug¢larin birbirinden farkli olduklar1 soylenebilir. Asea ve Corden (1994) gibi temel
yontemleri, Banerjee vd. (2004) gibi koentegrasyon analizini ve panel veri testlerini kullanan
calismalarda HBS etkisinin var oldugunu destekleyen ampirik bulgular elde edilmistir.
Sabate vd. (2003), panel birim kok testleri uygulanirken sabit terim ile birlikte trend
degiskenin de modele eklenmesinin HBS hipotezinin gecerli oldugunu kabul etmede 6nemli
bir gosterge olabilecegini ortaya koymustur. Bu calismaya gore, Satin Alma Giicii
Paritesinin gegerliliginin test edilmesinde sabit terimi ve trend degiskeni iceren model direkt
olarak kullanilmalidir. Ayrica, HBS etkisinin tespit edilmesi amaciyla trend degisken igeren
ve igermeyen sabit terimli iki ayr1 panel birim kok test sonucu karsilastirilabilinir. Bu konu
hakkinda yapilan son ¢aligmalar atin Alma Giicii Paritesi yaklasiminda meydana gelen uzun
donemdeki sapmalarin ¢éziimiinde HBS hipotezinin dnemli oldugunu ortaya koymaktadir
(Chong vd., 2012).

HBS etkisinin varliginin kabulii ile birlikte, (1) Tiiketici tercihlerindeki farklilik
(2) kamu harcamalarinin ticari ve ticari olmayan mallar {izerine farkli oranlarda yapilmasi
(3) uluslararasi sermaye akimlarimin varligi (4) Petrol fiyati1 soku ve teknoloji soku gibi reel
soklar nedeni ile goreceli fiyatlarin degismesi gibi hususlarin, uzun dénemde Satin Alma

Giicii Paritesi yaklagimindan kalici sapmalarin olmasinin temel nedenleridir (Visser, 2004:
119-120).

3. Sonug

Bu ¢alisma Tek Fiyat Kanunu ve Satin Alma Giicii Paritesi hipotezinin ampirik
olarak test edilmesi sonucunda elde edilen bulgular iizerine bir literatiir taramasi sunmaktir.
Bu noktada bu alanda farkli yontemleri ele alan ve 6nemli bakis agilari gelistirmis olan
¢alismalar dikkate alinmigtir. Bu ¢alismada spesifik olarak Tek Fiyat Kanununda meydana
gelen sapmalar ve nedenleri, reel doviz kurlarinda tekrar ortalamaya doniis siireci (mean-
reversion), Satin Alma Giicii Paritesini test eden koentegrasyon ve birim kok test sinamalari
incelenmistir. Ayrica, Satin Alma Giicii Paritesinde panel veri uygulamalari, Satin Alma
Giicti Paritesi bulmacast ve dogrusal olmayan reel doviz kurlari iizerine yapilmis olan
caligmalar da ele alinmustir. Bu konularla ilgili daha teknik bilgi sunan kaynaklardan
yararlanmak isteyen okuyucu, Sarno ve Taylor (2002), Sarno (2005), Alba ve Pappell
(2007), Lothian ve Taylor (2008), Qui vd. (2011) ve Sarno ve Passari (2012) tarafindan
yapilmis olan ¢alismalara bakabilir.
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