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Oz: Balassa-Samuelson hipotezine gore, bir iilkenin ticarete konu olan
mallariin veriminde ticarete konu olmayan mallaria gore bir artis olursa ve bu
artig diger iilkelere kiyasla daha yiiksek bir seviyede gergeklesirse, bu iilkenin
ticarete konu olmayan mallarmin fiyati da diger lilkelere gore daha yiiksek
olacaktir. Dolayisiyla ticarete konu olmayan mallarin iilkeler arasindaki nispi
fiyat1 artacaktir. Nispi fiyatlardaki bu artig reel doviz kurunu da aymi oranda
artiracaktir. Yani s6z konusu iilkenin parasi deger kazanacaktir. Bu ¢alismada
Balassa-Samuelson hipotezinden yola ¢ikarak reel doviz kuru ve verimlilik
arasindaki iliski yiiksek orta gelir diizeyine sahip 10 iilke icin 1990-2015
donemine ait verilerden yararlanarak tespit edilmeye c¢alisilmigtir. Bu amag
dogrultusunda Panel ARDL tahmincisi kullanilarak uzun dénem ve kisa dénem
iligkiyi agiklayan katsayilara ulasilmistir. Elde edilen bulgulara gore reel doviz
kuru degerlenmesi ile verimlilik arasinda uzun donemde pozitif yonlii bir iligki
oldugunu belirlenmistir. Elde edilen bu sonuglar varyans ayristirma ve etki-tepki
fonksiyonlar1 ile de desteklenmektedir. Bu sonuglar neticesinde yiiksek orta
gelir diizeyine sahip 10 iilke icin Balassa-Samuelson hipotezinin gegerli oldugu
gbzlemlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Balassa-Samuelson Hipotezi, Reel Doviz Kuru,
Verimlilik, Panel ARDL

TESTING THE VALIDITY OF THE BALASSA-SAMUELSON
HYPOTHESIS IN HIGH MIDDLE INCOME COUNTRIES
Abstract: According to the Balassa-Samuelson hypothesis, if the

productivity of the traded goods in a country increases compared to the
productivity of the non-traded goods and such an increase occurs at a higher
level than the other countries, the price of non-traded goods in this country will
be higher than that in the other countries. Therefore, the relative price of non-
traded goods will increase between these countries. This increase in relative
prices will also increase the real exchange rate. In the other words, currency of
the country in question will appreciate. This paper uses the Balassa-Samuelson
hypothesis and aims to determine the nexus between real exchange rate and
productivity, using the data from 1990-2015 for 10 countries with high middle
income. Towards this and, panel ARDL estimator has been used to obtain
coefficients describing the long-term and short-term relation. The findings
indicate that there is indeed a positive nexus between the real exchange rate
appreciation and the productivity, in the long term.
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These results are also supported by variance decomposition and impulse-
response functions. The results show that the Balassa-Samuelson hypothesis is
valid for these 10 countries with high middle-income level.

Keywords: Balassa-Samuelson Hypothesis, Real Exchange Rate,
Productivity, Panel ARDL

. Giris

Tek fiyat kanununa gore, ticareti yapilabilir mallarin fiyati uluslararasi
alanda belirlendiginden iilkeler arasinda bu mallarin fiyati esitlenme
egilimindedir. Dolayistyla ticareti yapilabilir mallarin (tradable goods) fiyati,
diinya fiyatiyla yakindan hareket eder ve tek fiyat kanununu ve satin alma giicii
paritesi kosulunu karsilar. Buna karsilik, sektordeki ticarete konu olmayan
mallar (non-tradable goods) uluslararasi alanda islem gormedigi igin satin alma
giicli paritesi kosulu gecersizdir. Piyasada satin alma giicii paritesi gecerli ise
reel doviz kuru sabit ve/veya istikrarlt bir hareket izlemektedir. Ancak satin
alma giicii paritesi kosulu gecersiz ise piyasada olusan diger etmenler yoluyla
reel doviz kurunda istikrarsizliklar gdzlenebilir. Reel doviz kurunun
belirlenmesinde yasanan bu farkliliklara, Balassa-Samuelson (1964) hipotezinde
verimlilik esasli bir agiklama ortaya konmustur. Balassa-Samuelson hipotezinde
goreli verimlilik farkliliklarinin reel doviz kurunun belirlenmesinde etki
giicliniin yiiksek oldugu sonucuna ulasilmistir. Ticarete konu olmayan
sektorlerin verimliginde meydana gelen degisiklik ticarete konu olan sektordeki
degisiklikten farklilasiyorsa, bu farkliliklar uzun donemde nispi fiyatlarda ve
sonug olarak da doviz kurunda degisikliklere neden olacaktir.

Bu ¢aligmada reel doviz kurunun belirlenmesinde goreli verimlilik
farkliliklarinin etkisi incelenmeye ¢alisilmistir. Bu ama¢ dogrultusunda yiiksek
orta gelir kategorisinde yer alan 10 iilkede Balassa-Samuelson hipotezinin
gegerliligi test edilmistir. 1990-2015 verilerinden yararlanarak Panel ARDL
yonteminin Onerdigi Pooled Mean Group (PMG) tahmincisi uygulanmustir.
Sonuglar Balassa-Samuelson hipotezini dogrular niteliktedir.

Calisma bes bolimden olusmaktadir. Ik bolimde giris kismi yer
almaktadir. Ikinci béliimde, Balassa-Samuelson hipotezi ile ilgili teorik bilgi
verilmistir. Ugiincii béliimde, calismamiz ile ilgili secilmis literatiir zetine yer
verilmistir. Dordiincii boliimde gerekli analizler yapilarak elde edilen sonuglar
yorumlanmustir. Son béliimde ise sonu¢ kismina yer verilmistir.

I1. Balassa-Samuelson Hipotezi
Tim mallar ve hizmetler bir dereceye kadar ticarete aciktir. Genel
olarak, ticarete konu olan sektérdeki mallarin ve hizmetlerin uluslararasi
piyasalarda iilkeler arasinda ticareti yapilabilir. Bu nedenle, ticareti yapilan
mallarin ve hizmetlerin fiyati, diinya fiyatiyla yakindan hareket eder. Bu
nedenle de ticarete konu olan mallar tek fiyat kanununu ve satin alma giicii
paritesi kosulunu karsilar. Bununla birlikte, mallarin ve hizmetlerin
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karsilagtiklar1 islem maliyetleri farkli mallar ve hizmetler igin farkli sinirlamalar
getirmektedir.  Getirilen bu  smirlamalar  mallarin ve  hizmetlerin
siniflandirilmasinda farkliliklara neden olur!. Ticareti yapilmayan mallar ve
hizmetlerin fiyatlarinin olusumunda diinya fiyatindan bagimsiz bir hareket s6z
konusu oldugundan tek fiyat kanunu ve satin alma giicii paritesi kosulu tam
olarak karsilanamaz. Bu durumun en temel nedenleri arasinda; ilgili mallarin
taginmasinin zorlugu, tasima maliyetlerinin yiiksek olmasi, tarifelerin ve
kontenjanlarin uygulanmasi nedeniyle ticaretinin sinirl olmasi gibi faktorler yer
almaktadir. Sonug olarak, ticarete konu olmayan mallarin ve hizmetlerin fiyati
i¢ piyasanin arz ve talebi tarafindan belirlenmektedir. Bu durum ticarete konu
olan mallar ve hizmetler ile ticarete konu olmayan mallar ve hizmetler
arasindaki en temel farklardan bir tanesidir.

Olusan bu farkliliklardan yola c¢ikarak 1964 yilinda Balassa ve
Samuelson ayr1 ayri yaptiklari ¢alismalarinda, sektorel verimlilikte yasanacak
degisikliklerin reel doviz kuru {izerinde nasil bir etkiye sahip oldugu konusunu
arastirmislardir. Arastirmalarinda, satin alma giicii paritesinin ticarete konu olan
mallar i¢in gegerli oldugu varsayimini kabul etmislerdir. Bu varsayimdan
hareketle olusturduklar1 hipotezde bir {ilkede ticarete konu olan mallarin,
ticarete konu olmayan mallar karsisinda iiretkenliginde bir iyilesme olmasi
halinde ticarete konu olmayan mallarin nispi fiyatlarinda bir artig gézlenecektir.
Nispi fiyatlarda yasanan bu artisin ise paranin reel degerini artiracagini
savunmuglardir. Satin alma giicli paritesi kosulunun yalnizca uluslararasi
piyasada ticareti yapilan mallar icin gecerli oldugu varsayildigindan uluslararasi
piyasada ticareti yapilmayan mallarin nispi fiyatlarinda yasanacak olan
degisikliklerin nedeni olarak ticareti yapilan ve ticareti yapilmayan mal
sektorleri arasindaki goreli verimlilik farkliliklar1 gosterilmektedir. Bu bilgiden
hareketle nispi fiyatlar ve reel cikt1 diizeyindeki degisimler arasinda pozitif
yonlii bir iligkinin var oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

Balassa-Samuelson hipotezi bazi temel varsayimlara sahiptir. Bunlardan
ilki; ekonomide ticarete konu olan sektor (acik sektor) ve ticarete konu olmayan
sektor (kapali sektdr) olmak iizere iki temel sektor bulunmaktadir ve bu
sektorler arasindaki verimlilik farklar ile nispi fiyatlar arasinda pozitif yonlii bir
korelasyon mevcuttur. Ikinci varsaymma gore, ticarete konu olan sektdrdeki
fiyat, ticaret entegrasyonu nedeniyle uluslararas1 piyasada belirlenmektedir. Bu
durum satin alma giicii paritesinin mutlak ve nispi versiyonunun ticarete konu
olan sektor i¢in gegerli oldugu anlamina gelmektedir. Bir diger varsayima gore,
is giicli piyasalar1 her bir iilke icinde rekabet giicii gosterdiginden agik ve kapali
mal sektorleri arasinda {icretlerin esit belirlenecegi ifade edilmektedir. Ticarete
konu olan mal sektoriinde ticret seviyesi verimlilik gelismelerinden
kaynaklaniyorsa, ticarete konu olan mal sektoriinde yasanacak bir verimlilik

1Ornegin; egitim, saglik, sigorta vb. mallar ve hizmetler uluslararasi ticarette ticareti yapilmayan
mallar ve hizmetler kapsaminda yer almaktadir.
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artis1 Uicretlerde de bir artisa neden olacaktir. Bu durum ayni zamanda isgiicii
hareketliligi ve sendikal gii¢c baskisiyla ticarete konu olmayan mal sektoriindeki
iicretlerin de artmasina neden olacaktir. Sonug¢ olarak, finansal dengeyi
saglamak i¢in ticarete konu olmayan mal sektoriiniin de fiyatlar1 artacak ve
nispi fiyatlar da bu artisa bagh olarak artacaktir. Bu nedenle, eger bir iilkede
gerceklesen verimlilik artis1 diger iilkelerde gerceklesen verimlilik artisinin
iizerindeyse, enflasyon genel olarak diger iilkelere gore verimliligi yiiksek olan
tilke de daha yiiksek rakamlara ulagacaktir. Son varsayima gore ise, reel doviz
kuru ile ticareti yapilmayan mallarin nispi fiyatlar arasinda pozitif yonli bir
korelasyon vardir (Dumitru ve Jianu, 2009:875).

Balassa-Samuelson hipotezinin kilit gozlemi, verimliligin farkli
sektorler ve farkli iilkeler arasinda farkli oranlarda biiylidiigiidiir. Balassa-
Samuelson hipotezine gore tiim iilkelerin fiyat seviyeleri hdkim olan nominal
doviz kurlarina gore dolara ¢evrildiginde, zengin iilkeler fakir iilkelerden daha
yiikksek fiyat seviyelerine sahip olma egilimindedir. Bunun nedeni, zengin
iilkelerin fakir tilkelere gore daha yiiksek mutlak verimlilik diizeylerine sahip
olmalar1 degil, zengin iilkelerin ticareti yapilan mal sektoriinde fakir iilkelere
nazaran daha iiretken olmalaridir. Ticareti yapilmayan mallar daha fazla hizmet
yogun olma egilimindedir ve bu nedenle teknolojik tistiinliik saglamak i¢in daha
az alan bulmaktadir (Rogoff, 1996:658). Sanayi sektoriinde ve diger ticarete
konu mal sektdrlerinde ise teknolojik yonden ilerleme imkani oldugu igin
tilkeler ticarete konu olan sektorler ile ticarete konu olmayan sektorler
arasindaki verimlilik farkini artirarak genel anlamda daha yiiksek bir ekonomik
bliylime performansi elde edebilirler (Ito vd. 1999:117). Bir iilkede ticareti
yapilabilir mal sektoriindeki bir verimlilik (gelisme) bu sektore firma girisini
tesvik ederek ticareti yapilmayan mallara gore tilkedeki ticareti yapilan mallarin
fiyatin1 diigiirecektir. Bu degisim goreceli olarak ticareti yapilmayan mallarin
fiyat1 yoluyla reel doviz kurunun degerlenmesine neden olacaktir (Choudhri ve
Schembri, 2010:932). Choudhri ve Schembri 2010 yilinda ele aldiklar
caligmalarinda, ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan mal sektériindeki
firmalarin giris ve ¢ikiglarinin hem ticaret hadlerinin hem de verimlilik
degisikliklerinin goreli fiyat etkilerini bilyiittiigiinii tespit etmislerdir. Fiyatlarda
yasanan bu degisim yoluyla da verimlilikte yasanan bir artisin reel doviz kurunu
etkileyecegi sonucuna ulagmiglardir. Benzer goriise sahip olan Garcia-Solanes
ve Torrejon-Flores 2009 yilinda literatiire kazandirdiklart g¢alismalarinda,
Balassa-Samuelson hipotezinin uzun vadeli egilimlerin reel déviz kurunu teorik
olarak agikladigin1 ifade etmislerdir. Yazarlara gore Ballassa-Samuelson
hipotezinin temel ilkesi ticarete konu mal sektorlerinde daha hizli verimlilik
artisina sahip tlkelerin para birimlerinin reel bir degerlenme yasayacak
olmasidir.

Kurlar, bir iilkenin ticari, politik ve ekonomik giiclinii gosteren 6nemli
bir unsur olarak goriiliir. Doviz kurlari, ithal ve ihrag iriinlerinin fiyatlarini
dolayisiyla da maliyetlerini etkileyen temel unsurlardan biridir. Bunun yani sira
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farkli tilke piyasa oyuncularinin rekabet avantajinin, iilke ekonomilerinin gorece
biiyiikliiklerinin ve gelir seviyelerinin belirlenmesinde de temel parametrelerin
basinda gelmektedir. Dis ticaret (Ithalat + Ihracat) rakamlarinin, GSMH sine
orani yiiksek olan acik ekonomilerde, doviz kurlarinin yarattigi bu etki daha
biiyiik ve yogundur (Bagis, 2016:5).

Dumrongrittikul 2012 yilinda yapmis oldugu calismasinda, gelismis
tilkelerde yasanacak daha yiiksek ekonomik biiyiimenin ardindan reel doviz
kurunun degerlenecegine dair giiglii kanitlar olmasma ragmen bu iliskilerin
Balassa-Samuelson hipotezinin gegerliligini ima etmedigini belirtmistir. Fakat
hizli biiyliyen gelismekte olan iilkelerin performansini ele aldiginda, bu
tilkelerin reel deger kayb1 yasadiklari sonucuna ulagsmistir. Ticarete konu olan
mallar ve ticarete konu olmayan mallar arasindaki verimlilik farkliliklarinin
doviz kurlarma etkisini de ele alan yazar, gelismekte olan iilkelerde Balassa-
Samuelson hipotezinin gegerliligini destekleyecek bulgulara yer vermistir.

Biitiin bunlarin aksine Rogoff 1996 yilindaki g¢aligmasinda, goreli
verimlilik artiginin ticarete konu olan mal sektdriindeki fiyat diizeyi lizerinde bir
etkisi olmayacagi bulgularina yer vermistir. Ciinkii yurt i¢i fiyat seviyesi, diinya
fiyat diizeyi ve doviz kuruna baghdir. Bu nedenle, ticarete konu mal
sektoriindeki ticretler yiikselmelidir. Ancak, Balassa-Samuelson hipotezinin 6n
gordiigii gibi ticarete konu olmayan sektdrde goreli verimlilik diizeyinde
herhangi bir artig goriilmezse, ticarete konu olan mallarin iretiminde daha
yiiksek iicretlerle eslesebilmek icin, ihra¢ edilmeyen mallarin fiyatlar1 da benzer
sekilde yiikselmelidir. Ulkelerin hem ticareti yapilan mallarinin hem de ticareti
yapilmayan mallariin iiretkenliginde esit seviyede bir artis yasandiginda, iicret
seviyelerinde de ayn1 oranda bir artig gozlenecektir. Bu durumda reel déviz kuru
iizerinde verimlilik artis1 herhangi bir etki yaratmayacaktir.

I11. Secilmis Literatiir Ozeti

Balassa-Samuelson hipotezi ile ilgili farkli donemlerde ve farkl tilkeler
icin yapilan calismalar mevcuttur. Bu calismalarin bazilarinda Balassa-
Samuelson hipotezini destekleyen goriislere yer verilirken, bazilarinda ise
Balassa-Samuelson hipotezinin gegerli olmadigini savunan goriislere yer
verilmistir. DeLoach (2001), Balassa-Samuelson hipotezinin gegerli olup
olmadigimni ticareti yapilmayan mallar ile reel ¢iktilarin nispi fiyatlar1 arasindaki
iligkiyi es-biitiinlesme testiyle incelemistir. Johansen ve Juselius’un (1990) es
biitiinlesme analizi i¢in gelistirdikleri maksimum olasilik testini kullanarak uzun
vadeli iligkileri tahmin etmeye calismistir. Yapilan analiz sonucunda, ticareti
yapilmayan mallar ve reel ¢iktinin nispi fiyati arasinda énemli bir uzun dénem
iliskinin oldugu gozlemlenmistir.

Egert (2002a), 1991-2001 donemine ait verilerden yararlandigi
calismasinda, zaman serisi ve panel es-biitiinlesme tekniklerini kullanarak bes
gelismis Orta Avrupa ilkesinde Balassa-Samuelson hipotezinin ampirik
gecerliligini incelemistir. Aynt zamanda bu c¢alismasinda, verimlilik artist
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farkliliginin genel enflasyon iizerindeki etkisini 6lgmek ve bunun her tilkedeki
doviz kurunun deger kazanmasi igin ne kadar 6nemli oldugunu aragtirmaktadir.
Ampirik sonuglar, nispi fiyat gelismelerinin temel nedeni olarak tiim {ilkelerdeki
goreli verimlilik farkliliklarimi isaret etmistir. Fakat bu durumun yani sira
Balassa-Samuelson teorisinin ¢alismada ele alinan iilkelerdeki reel déviz kuru
gelismelerini agiklamadigi ve incelenen bu iilkelerdeki para birimlerinin son on
yilda asirt derecede degerlenmesine yol agtigi sonucuna ulasilmustir.

Egert (2002b) yaptig1 diger bir ¢aligmada, bes gelismis Orta Avrupa
gecis ililkesinde (Cekya, Macaristan, Polonya, Slovakya ve Slovenya) Balassa-
Samuelson hipotezinin gecerliligini test etmistir. Veri seti Cekya, Macaristan ve
Polonya i¢in 1991:1-2000:12, Slovakya ve Slovenya i¢in 1993:1-2000:12 yilina
kadar olan siireyi kapsamaktadir. Calismada yontem olarak Johansen VAR
tabanli es-biitlinlesme testi teknigi kullanilmistir. Calismanin ana bulgusu,
Balassa-Samuelson hipotezinin lehine kanitlar sunmustur. Bununla birlikte,
Cekya ve Slovakya icin daha yiiksek verimlilikten kaynaklanan enflasyon
farkliliklariin pek azi i¢in kanitlar saglanmistir. Calismanin bir diger bulgusu,
reel degerlenmenin gézlem yapilan tiim iilkelerde verimlilik artiglari tarafindan
desteklenmedigidir. Macaristan’da goézlemlenen reel degerlenme, verimlilik
gelismesi tarafindan tamamiyla kapsanmis olsa da Cekya ve Slovakya’da bu
duruma iligkin ¢ok fazla kanit bulunamamustir. Polonya ve Slovenya’da yasanan
bir verimlilik artisinin, bu iilkelerin para birimlerinin degerlenmesine neden
oldugu sonucuna ulagmistir.

Egert vd. (2003), dokuz Orta ve Dogu Avrupa iilkesinde Balassa-
Samuelson hipotezinin gegerliligini test etmislerdir. Panel es-biitiinlesme
teknigini kullanarak yaptiklar1 analizlerinde, ticarete konu olan sektordeki
verimlilik artig farkinin ticarete konu olmayan mallarda enflasyona neden
oldugu sonucuna ulagmislardir. Yani son on yilda reel doviz kurunun
degerlenmesinde kismen de olsa Balassa-Samuelson etkisinin goriildiigiinii
tespit etmislerdir. Dokuz gegis iilkesine ait ulusal hesap verilerinden elde edilen
bulgulara gore ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan sektorler arasindaki
verimlilik artig1 farkinin, ticarete konu olmayan sektorlerin goreli fiyatlarindaki
artisla arasinda gii¢lii bir baglanti oldugu gozlemlenmistir.

Drine ve Rault (2003), 1960-1999 doénemini kapsayan 20 Latin
Amerika tlkesi i¢in yaptiklar1 ¢alismalarinda Balassa-Samuelson hipotezinin
gecerli olup olmadigimi incelemislerdir. Hipoteze iligskin olusturulan modelleri
panel birim kok testi ve panel es-biitiinlesme testi ile sinamiglardir. Daha sonra
bu testlerden elde edilen sonuglari geleneksel zaman serisi birim kok testi ve es-
biitiinlesme testi sonuglartyla karsilastirmislardir. Ulagilan ana bulguya gore,
standart birim kok ve es-biitiinlesme testlerinin sonucunda 20 iilkeden 11 tanesi
icin Balassa-Samuelson hipotezi reddedilmistir (Latin Amerika iilkelerinin
yarisinda reel déviz kuru ile kisi bast GSYIH arasinda uzun siiren bir iliski
bulunamamistir). Ancak panel veri es-biitiinlesme testi kullanilarak iilkelere ait
veriler yeniden degerlendirildiginde Balassa-Samuelson hipotezini kabul
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etmislerdir (reel doviz kuru ve kisi basina diisen GSYIH arasinda uzun dénemli
es-biitlinlesme iliskisi bulunmustur). Orta ve Gliney Amerika iilkelerine ait
veriler de ayr1 ayri incelendiginde bu bulgulara benzer sonug¢lar bulunmus ve
hipotez yazarlar tarafindan dogrulanmustir.

Faria ve Leon-Ledesma (2003), ampirik ¢alismalarim1 Almanya,
Japonya, Birlesik Krallik ve ABD iilkelerine ait verilerden yararlanarak ortaya
koymuslardir. Yapilan calismada nispi fiyatlar ve ¢iktilar arasindaki iliski farkli
tilke ciftleri goz oniinde bulundurularak analiz edilmistir. Kullandiklar1 veriler
ticer aylik olup 1960:1-1996:4 donemleri arasindaki veri setinden olugsmaktadir.
Analizlerinde yontem olarak Pesaran vd. tarafindan gelistirilen sinir testi
yaklagimini kullanmislardir. Ulastiklar1 sonuglara gore, uzun donemde Balassa-
Samuelson hipotezini destekleyici herhangi bir kanit bulamamislardir. Sonug
olarak, reel doviz kurunun goreli biiylime oranlar1 {izerinde uzun vadede bir
etkiye sahip oldugu hipotezini reddetmislerdir.

Yine Drine ve Rault (2004) tarafindan yapilan bagka bir galigmada,
1983-1996 doénemini kapsayan 6 Asya ekonomisine (Hindistan, Endonezya,
Kore, Filipinler, Singapur ve Tayland) ait veriler i¢in ayr1 ayr1 Pedroni panel es-
biitlinlesme testi ve geleneksel birim kok testi uygulamiglardir. Yapilan
analizlerden sonra Panel es-biitiinlesme teknikleriyle elde edilen sonuglarla,
geleneksel yontemler kullanilarak elde edilen sonuglart karsilastirmislardir.
Zaman serisi ve geleneksel es-biitlinlesme yontemleri kullanilarak yapilan
analizlerin Balassa-Samuelson hipotezini destekledigini savunmuslardir. Clinki
secilen alt1 lilkeden besinde verimlilik farki ve reel doviz kuru arasinda 6nemli
ve pozitif yonlii uzun dénemli iliski oldugu sonucuna ulasmislardir. Fakat
calisgmanin devaminda son donemlerde yaygin olarak kullanilan Pedroni panel
es-biitlinlesme testi ile yeniden analiz yapildiginda diger es-biitiinlesme analizi
sonuglarinin tam aksine, reel doviz kuru ile verimlilik farki arasinda 6nemli bir
es-biitlinlesme iliskisinin bulunmadig1 sonucuna ulagsmislardir.

Choudhri ve Khan (2005) 16 iilke i¢in 1976’dan 1994’e kadar olan
doneme ait zaman serisi verilerini iceren ve ABD’nin referans iilke oldugu
caligmalarinda; ticareti yapilan ve ticareti yapilmayan mallardaki verimlilik
farkinin, ihra¢ edilmeyen mallarin (ticareti yapilmayan mallar) nispi fiyatinin
onemli bir belirleyicisi oldugunu bulmuslardir. Ayrica nispi fiyatin, reel doviz
kuru {izerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmiglardir. Bu
sonuglardan hareketle, gelismekte olan iilkeler i¢in Balassa-Samuelson
etkilerinin gii¢lii oldugu sonucunu dogrulamislardir.

Egert vd (2006), onbir gecis ekonomisi (CEE-5 ve CEE-11), Baltik
iilkeleri ve OECD iilkeleri i¢in yaptiklari ¢alismada verimlilikte meydana gelen
bir artis ticarete konu olan mal sektoriiniin CEE-11 ve CEE-5 ge¢is ekonomileri
icin doviz kurunun degerlenmesine yol actig1 sonucuna ulagmislardir. Bunun
nedeni olarak da CEE-5 gegis ekonomilerindeki verimlilik artisinin Kalite
iyilestirme ve daha yiiksek teknolojik igerige sahip iiriinlere gecis ile ilgili
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oldugu ifade edilmistir. OECD f{ilkelerinde ise bu durumun aksine verimlilikte
meydana gelen bir artis reel bir deger diisiikliigiine neden olmustur.

Yildirim (2007), Balassa-Samuelson hipotezini Tiirkiye’yi baz alarak
Almanya, Ingiltere, Fransa, ABD iilkeleri i¢in test etmistir. Ele alinan calismada
reel doviz kurlarn ile ticarete konu olmayan sektorlerin fiyatlar1 arasindaki iligki
en kiiciik kareler yontemi kullanilarak tahmin edilmistir. Yapilan tahmin sonucu
Tiirkiye agisindan degerlendirildiginde Balassa-Samuelson hipotezinin 1980-
2003 yillarin1 kapsayan donem igin gegerli olmadigi sonucuna ulagilmgtir.

Dumitru ve Jianu (2009), 1998-2006 donemi i¢in Romanya
ekonomisine ait verilerden yararlanarak Balassa-Samuelson  etkisini
incelemislerdir. Yaptiklar1 ¢alisma sonucunda Balassa-Samuelson hipotezinin
Romanya’da enflasyon ve reel doviz kuru degiskenleri {izerinde bir etkisi olup
olmadigini tahmin etmislerdir. Calismalar1 sonucunda teorik olarak Balassa-
Samuelson modelinin temel varsayimlarinin Romanya ekonomisi i¢in gegerli
oldugunu tespit etmiglerdir.

Dumrongrittikul (2012), 1970-2008 yillarin1 kapsayan veri setini
kullanarak 33 {ilke i¢in (17 gelismekte olan iilke ve 16 gelismis iilke) Balassa-
Samuelson hipotezini incelemistir. Calismada kullanilan verilerin analiz
edilmesinde panel veri analizi ydntemine basvurulmustur. Yapilan analiz
sonucunda geligmis iilkelerde ticarete konu olan mallardaki verimlilik artiginin
Balassa-Samuelson hipotezinin aksine segilen iilkelerin para birimlerinin reel
degerlerinde bir azalmaya sebep oldugunu goézlemlenmistir. Yiiksek biiyiime
oranlarina sahip llkelerin para birimlerinde farkli olarak verimlilik artigini
takiben reel degerlerinde bir artigy gézlenmistir. Fakat verimlilik ve para birimi
arasindaki bu iliski dogrudan Balassa-Samuelson hipotezinin gegerliligini ima
etmedigi de belirtilmistir.

Lopcu vd. (2012) Balassa-Samuelson hipotezini Tiirkiye icin test
etmiglerdir. Caligmada Tiirkiye ve referans olarak alman 27 Avrupa Birligi
tilkesinin goreli verimlilik farklarinin reel efektif doviz kuru tizerine etkisi
incelenmektedir. 1995-2010 periyoduna ait {iger aylik veriler kullanilarak birim
kok igeren seriler arasindaki uzun donemli iligkinin tespitinde Gregory-Hansen
(1996) testi ve ARDL simir testi yontemleri kullanilmistir. Elde edilen sonuglar
Tirkiye’de reel efektif doviz kurunun Balassa-Samuelson hipotezinin
ongordiigii sekilde hareket etmedigini ortaya koymaktadir.

Lopeu vd.’nin yaptigi calismaya benzer sekilde Altundz (2014)
tarafindan 1997:1-2012:2 dénemine ait ceyrek yillik verileri kullanilarak
Tirkiye ve Avrupa Birligi ekonomisi agisindan degiskenlerin birbirleriyle olan
iligkilerinde Balassa-Samuelson hipotezinin etkisi test edilmistir. Yapilan
caligmada yontem olarak ARDL siir testi yaklagimi kullanilmistir. Tiirkiye ve
27 Avrupa Birligi tilkelerinin goreli verimlilik farklar1 ve bu durumun reel doviz
kuru {izerindeki etkisinin incelendigi bu c¢alismada Balassa-Samuelson
hipotezini dogrular sonuglar ortaya ¢ikmustir.
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Wang vd. (2016), gelismis iilke seti i¢in 1980-2014, gelismekte olan
tilke seti i¢in ise 1985-2014 yillarimi kapsayan verilerden yararlanarak panel es-
biitiinlesme testini uygulamislardir. Calisma sonucunda elde edilen verilere
gore, gelismis 20 iilkede Balassa-Samuelson hipotezinin gecerli olduguna fakat
gelismekte olan 20 {ilkede Balassa-Samuelson hipotezinin gecerli olmadigina
dair bulgulara yer vermislerdir.

IV. Veri Seti, Tahmin ve Sonuclar

Bu caligmada Diinya Bankasi’nin yaptig1 smiflandirmaya gore yliksek
orta gelirli ilkeler grubunda yer alan 10 iilkenin (Brezilya, Botswana,
Kolombiya, Meksika, Malezya, Panama, Peru, Paraguay, Tiirkiye, Kuzey
Afrika) panel veri seti kullanilmigtir. Calismada kullanilan veriler 1990-2015
yillarin1 kapsayan yillik veri setinden olugsmaktadir. Tablo 1°de gosterildigi gibi
kullanilan her bir degiskenin dogal logaritmasi alinmigtir. Diinya Bankasi’nin
veri tabanindan elde edilen ve diizenlenen degiskenlerin agiklamalarina Tablo
1’de yer verilmistir.

Tablo 1: Degiskenlerin Aciklamasi

Degiskenler Agiklamasi
INRER Log Reel Doviz Kuru
InPROD Log Verimlilik
InSAV Log Tasarruf
INCONS Log Tiiketim

Reel doviz kuru, (RER=ER/PPP) nominal déviz kurunun satin alma
giicii paritesine oranlanmasi ile elde edilmistir. Goreli verimlilik endeksi
calismada yer alan her bir iilkenin GSYIH’si baz iilke olarak secilen ABD’nin
GSYIH’sine oranlanarak bulunmustur. Tasarruf endeksi, her bir iilkeye ait gayri
safi yurtici tasarruf miktarim gostermektedir. Tiiketim degiskeni kisi basina
hanehalkinin nihai tiiketim harcamalarini kapsamaktadir. Yiiksek orta gelirli 10
iilkenin 1990-2015 donemine ait yillik veriler yardimiyla goreli verimlilik farki
ve reel doviz kuru arasindaki iligkiyi tespit etmek icin, panel veri analizi
tahminde kullanilacak olan dogrusal model denklem (1)’de sunulmustur.

INRERi = o+ A1INPROD;; + B2InSAVi + BInNCONS; + Uit (1)

Panel veri analizlerinde zaman boyutunun uzun olmasi durumunda
zaman serileri analizlerinde oldugu gibi duraganlik probleminin ortaya ¢iktigi
gorlilmektedir. Analizlerin daha giivenilir sonuclar vermesi i¢in panel veri
analizinde duragan olmayan verilerle yapilan analizlerin sahte (spurious)
regresyon yani giivenilirligi siipheli sonuglar verecektir. Bu nedenle (1)
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numarali denklemi tahmin etmeden 6nce tahminin giivenilirligini gliclendirmek
amactyla uzun donem denkleminde yer alan her bir degisken igin duraganlik
incelemesi yapilacaktir. Duraganlik testini yapmak iizere Levin, Lin ve Chu
(2002) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) birim kok testleri kullanilmigtir.
Duraganlik test sonuglar1 asagida Tablo 2’de 6zetlenmistir.

Tablo 2: Panel Birim Kok Test Sonuclar

LLC IPS
Degiskenler
Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
INRER -2.37478 0.43219 -2.80759 -0.09716
(0.0088) (0.6672) (0.0025) (0.4613)
INPROD -0.17090 -1.08962 1.01157 1.37684
(0.4322) (0.1379) (0.8441) (0.9157)
INSAV -1.20716 0.21228 1.98593 0.18108
(0.1137) (0.5841) (0.9765) (0.5718)
INCONS 1.81629 -0.77596 4.69409 -0.61118
(0.9653) (0.2189) (1.0000) (0.2705)
AINRER -7.49119 -6.32853 -7.32702 -5.18204
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
AIPROD -7.08383 -6.13187 -7.56017 -6.22944
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
AInSAV -9.57224 -7.28443 -9.14722 -71.62273
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
AInCONS -8.72495 -7.0517 -8.92451 -7.29483
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Not: Parantez igindeki ifadeler birim kok testlerine ait olasilik degeridir. A, degiskenlerin birinci
Sfarklarimin alindigin gésterir.

Tablo 2’de yer alan degerler, tiim degiskenlerin Levin, Lin ve Chu
(2002) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) birim kok test sonuglarna gore
diizenlenmistir. Tabloda goriildiigii gibi seriler [(0) diizeyinde birim kdk
icermektedir. Seriler birinci farklari alinarak yeniden birim kdk sinamasina tabi
tutuldugunda her bir serinin I(1) diizeyinde duraganlastig1 goriilmektedir. Tablo
2’de olasilik degerleri incelendiginde ele alinan biitiin degiskenler hem sabitte
hem de sabit ve trendde %1 anlamlilik diizeyinde duragandir.

Seriler duragan hale geldikten sonraki asamada her bir degiskenin uzun
donem parametre katsayisi elde edilmeye calisilacaktir. Bu amag¢ dogrultusunda
Pesaran, Shin ve Smith (1999) tarafindan gelistirilen panel ARDL yontemi
kullanilmig ve bu yontemin onerdigi PMG (Pooled Mean Group) tahmincisine
ait sonuclara Tablo 3’te yer verilmistir.
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Tablo 3: Pooled Mean Group (PMG) Tahmin Sonuglar

Uzun Doénem Sonuglar Katsay1 Z- Statistic Olasilik
-2.0910

InPROD -4.31 0.000 ***
(0.4853)

InSAV 05071 -4.59 0.000 ***
(0.1103)
1.2088

INCONS 3.72 0.000 ***
(0.3249)

Kisa Donem Sonuglar Katsay1 Z- Statistic Olasilik
-0.1106

ECT -3.62 0.000 ***
(0.0306)
0.2156

AlnPROD 1.40 0.161

" (0.1537)

AlnSAV 0.3630 -4.86 0.000 ***
(0.0749)
-0.4413

AlnCONS -2.04 0.042 **
" (0.2165)
. . -0.1155

SABIT TERIM -1.61 0.108

(0.1718)

Not: *** ** *. katsayimin swaswla %1, %5 ve %10 da anlamli oldugunu
gasterir. Parantez i¢indeki ifadeler ise standart hatalar: gosterir.

Denklem (1)’de tahmin ettigimiz modelde f: katsayis1 Balassa-
Samuelson hipotezi ile uyumludur. Verimlilik degiskeni anlamli ve negatif bir
isaretle reel doviz kuru denklemine dahil olur. Bu durum verimlilik
degiskeninin reel doviz kurunu degerlendirdigini (real appreciation)
gostermektedir. Yani verimlilikte meydana gelen bir artis reel degerlenmeye
neden olacaktir. Tersi durumda verimlilik degiskeninin anlamli ve pozitif bir
isaretle reel doviz kuru denklemine dahil olmasi reel doviz kurunun deger
kaybetmesine (real depreciation) neden olacaktir (Egert vd., 2006:3403).
Ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan sektorler arasindaki farkli
verimlilik artist nedeniyle hizli ekonomik biiyiimeye reel doviz kuru
degerlenmesi eslik etmektedir. Balassa-Samuelson hipotezine gore reel doviz
kuru ve kisi basina GSYIH (kalkinmanin bir gdstergesi olarak) es-biitiinlesiktir
(Drine ve Rault, 2003:352). Gala (2008), verimlilik farki ve reel doviz kuru
parametreleri kullanilarak yapilan tahminlerin, asirt degerlenmeyi agiklayan
katsaymnim mutlak degeri ve onemi ile ilgili oldugunu ifade etmistir. Buradan
hareketle reel doviz kuru seviyelerinin kisi basina reel gelir artis oranlar
iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu sonucunu da belirtmistir.
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Iyke ve Odhiambo (2017), ticarete konu olmayan mallarin fakir
tilkelerde zengin iilkelere gore daha ucuz oldugunu ve bu yiizden Balassa-
Samuelson hipotezinin gecerliligi i¢in S1 katsayisinin negatif ve anlamli olmast
gerektigini belirtmislerdir. Analizlerinde kullandiklart model;

InRER= o + SPROD + u

seklindedir. Iyke ve Odhiambo (2017), yaptiklar1 tahmin sonucunda verimlilik
degiskenine (PROD) ait f katsayis1 negatif ve olduk¢a anlamli ¢ikmustir (8 = -
0,013 ve t = -2,42). Bu sonug¢ Balassa-Samuelson hipotezini gii¢lii bir sekilde
desteklemektedir. Bu sonuca gore eger goreli verimlilik %! artarsa reel doviz
kuru yaklagik olarak %0,013 deger kazanacaktir (real appreciation). Tablo
3’te PMG tahmin sonuglar1 verilmistir.

Tablo 3’te reel doviz kuru, verimlilik, tasarruf ve tiiketim
degiskenlerine ait uzun donem ve kisa donem katsayilar gosterilmistir. Ayni
zamanda ECT ile ifade edilen hata diizeltme katsayisina da modelde yer
verilmigtir. Uzun déonem PMG tahmin sonuglarina bakildiginda verimlilik ve
tasarruf degiskenlerinin reel doviz kuru ile arasinda negatif ve istatiksel olarak
%1 anlamlilik diizeyinde anlaml1 bir iligki tespit edilmistir. Yani verimlilik ve
tasarruf degiskenleri reel doviz kurunu etkileyen unsurlar arasindadir. Diger
taraftan tiiketim ve reel doviz kuru arasinda pozitif ve %1 anlamlilik diizeyinde
istatiksel olarak anlamli bir iliski mevcuttur. Elde edilen bu bulgularn sayisal
olarak ifade edecek olursak, goreli verimlilikte meydana gelen %1°lik iyilesme,
yiiksek orta gelirli iilkelerde reel doviz kurunun %2.09’a kadar degerlenmesine
neden olmaktadir (real appreciation)?>. Buna ek olarak tasarruf miktarinda
yaganacak olan %1 birimlik artisin, yiiksek orta gelirli iilkelerde reel doviz
kurunun %0.50’lere kadar degerlenmesine yani reel deger kazancina neden
olmaktadir (real appreciation)®. Ayrica tiiketim miktarinda meydana gelecek
%1’lik bir artisin yiiksek orta gelirli iilkelerin reel doviz kurunun %1.20’lere
kadar ulasan bir reel deger kaybi (real depreciation) yasanmasina sebep olacagi
gorlilmektedir.

Pesaran vd. (1999) tarafindan gelistirilen panel ARDL tahmincilerinden
elde edilen hata diizeltme katsayisi (ECT) es-biitiinlesmeyi test etmek icin
kullanilir. Negatif ve istatiksel olarak anlamli bir hata diizeltme katsayis1 es-
biitiinlesme varliginin kanit1 olarak alinir (Egert vd., 2006:3402). Hata diizeltme
katsayisinin negatif ve %1 diizeyinde anlamli olmasi reel doviz kuru ile
verimlilik, tasarruf ve tiikketim arasinda bir koentegrasyon (es-biitiinlesme)
iliskisi oldugunu gostermektedir. Hata diizeltme katsayisinin negatif isarete
sahip olmasit ve %1 onem diizeyinde anlamli olmasi ayni zamanda uzun
donemde dengeye yakinsamanin olacagini da ifade etmektedir. Tablodan da

2 real appreciation, reel doviz kurunun degerlenmesi anlamna gelir.
3 real depreciation, reel doviz kurunun deger kaybina ugramasi anlamina gelir.
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goriildiigii gibi hata diizeltme katsayisi (ECT) -0.11 olarak bulunmustur ve %1
anlamlilik diizeyinde anlamlidir.

Bununla birlikte kisa donem sonuglara bakildiginda tasarruf miktari ile
reel doviz kuru iligkisi negatif ve istatiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde
anlamli iken tiiketim ve reel doviz kuru iliskisi negatif ve %5 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir. Bu sonuglar baglaminda temel degiskenimiz olan
verimlilik reel doviz kuru degiskenin agiklanmasinda sadece uzun donemde
onem arz etmektedir. Bu sonucglardan hareketle PMG modeli uzun donemde
Balassa-Samuelson hipotezinin segilen 10 tilke i¢in gegerli oldugu sonucunu
dogrulamaktadir.

Tablo 3’te verimlilik degiskeninde, kisa ve uzun donem sonuglar
arasinda farklilik vardir. Kisa donemde verimlilik degiskeni %10 anlamlilik
diizeyinde bile anlamli degilken uzun donemde verimlilik degiskeni %l
anlamlilik diizeyinde anlamli bulunmustur.

Yukarida da belirttigimiz gibi negatif ve anlamli bir hata diizeltme
katsayis1 es-biitiinlesmeyi ifade etmektedir. Dolayisiyla degiskenler arasinda es-
biitlinlesme 1iliskisi bulunduktan sonra istatistiksel agidan var olan bu iliskinin
yonini belirlemek igin Granger (1969) tarafindan ileri siiriilen nedensellik
analizi yapilmustir. Granger nedensellik analizine gore, Balassa-Samuelson
hipotezinin 6n gordiigi gibi, goreli verimlilikten reel doviz kurun tek yonlii bir
nedensellik vardir. Ayrica tiiketimden reel doviz kuruna da tek yonlii bir
nedensellik mevcuttur. Diger taraftan tasarruf reel doviz kurunun Granger
nedeni degildir.

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Degiskenler INRER INnPROD INSAV INCONS
RER ] 11.84767 4.200359 11.61177
(0.0185)** (0.3796) (0.0205)**
PROD 5.413348 ] 3.388526 2.612944
(0.2475) (0.4950) (0.6245)
HSAY 30.77543 13.88042 ] 12.65547
(0.0000)*** (0.0077)*** (0.0131)**
HCONS 1.149582 4.89381 2.229496
(0.8863) (0.2984) (0.6936)

Not: *** ** ye * syrasiyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamhiligi ifade etmektedir.
Parantez igerisindeki degerler olasilik degerlerini géstermektedir.

Yapilan nedensellik analizleri sonrasinda VAR modelinin dinamik
yapisini yorumlamada varyans ayristirmasi ve etki-tepki fonksiyonlar: araglari
kullanilmigtir. Varyans ayristirma (Variance Decomposition) analizi herhangi
bir degiskende yasanan degisimin yiizde kac¢inin degiskenin dogrudan
kendisine, yiizde kaginin diger degiskenlere bagli oldugunu gosteren bir analiz
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teknigidir. Bir degiskende meydana gelen degismelerin biiyiik boliimii
kendisindeki soklardan kaynaklaniyorsa bu durum, séz konusu degiskenin
dissal olarak hareket ettigini ima etmektedir. Fakat bir degiskende meydana
gelen degismeler modeldeki diger degiskenlerden de kaynaklaniyorsa
degiskenin igsel bir degisken oldugu ifade edilmektedir (Enders, 1995:311).

Tablo 5: Reel Déviz Kuru Igin Varyans Ayristirmasi

Dénem | Standart Hata LNREER LNPROD | LNCONS LNSAV
1 0.102379 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.148002 99.83174 0.022239 0.055114 0.090904
3 0.172276 99.27012 0.165290 0.317836 0.246753
4 0.190297 97.21317 1.710892 0.436464 0.639474
5 0.201509 94.48200 4.232615 0.473153 0.812233
6 0.207820 91.92628 6.732802 0.447980 0.892937
7 0.211678 89.64523 8.931507 0.515755 0.907507
8 0.214001 87.88795 10.53503 0.684400 0.892622
9 0.215427 86.72759 11.47671 0.914863 0.880836
10 0.216417 85.99420 11.95718 1.173935 0.874688

Yapilan varyans ayristirmasi analizi sonucunda reel doviz kuru birinci
donemde %100 oraninda kendi gecikmelerinden etkilenirken, ikinci donemde
%99.83 oraninda kendi gecikmelerinden etkilenir. Ayrica ikinci dénemde reel
doviz kuru %0.02 oraninda goreli verimlilikten, %0.09 oraninda tasarruftan ve
%0.05 oraninda tiiketimden etkilenmektedir. On donem sonunda reel déviz kuru
yaklagik olarak %86 oraninda kendi gecikmelerinden etkilenirken, diger
degiskenlerden sirasiyla; %12 oraninda goreli verimlilik farkindan, %1.2
oraninda tiiketimden ve %0.8 oraninda da tasarruftan etkilenmektedir. Burada
elde edilen sonuglar esasen PMG modeline benzer sekilde Balassa-Samuelson
hipotezini dogrulamaktadir. Yani reel doviz kurundaki degismelerin yaklasik
%12’si goreli verimlilik farkiyla agiklanmaktadir. Ayni1 zamanda reel doviz
kuru degiskeninde meydana gelen degismelerin biiyiik boliimii kendisindeki
soklardan kaynaklandigindan bu durum, reel doviz kuru degiskenin digsal
olarak hareket ettigini ima etmektedir.

VAR analizini olusturan diger bir analiz Etki-Tepki (Impulse-Response)
analizidir. Bu analiz VAR modelinde yer alan degiskenlerin herhangi birinin
hata terimlerinde meydana gelen soklara kars1 kendisinin ve diger degiskenlerin
ne yonde ve ne Olgilide tepki verdiklerini gostermektedir. Yani, bu fonksiyonlar
degiskenlerden birine bir birimlik sok verildiginde degiskenin kendisinin ve
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diger degisken veya degiskenlerin bu soka gosterdikleri tepkiyi gostermektedir
(Kofoglu vd., 2017:890).

Yatay eksen donem eksenini, dikey eksen ise ilgili degiskene verilen bir
standart sapmalik artis sokuna, diger degiskenlerin tepkisini standart hata olarak
gostermektedir. Grafiklerdeki kesikli olmayan ve kesikli ¢izgiler arasindaki
¢izgi sok bagimli degiskenin zaman igindeki tepki yolunu gostermektedir. Kesik
cizgiler, degiskenlerin tepkisi i¢in + 2 standart hatalik giiven araligin1 temsil
etmekte ve sonuglarin istatistiksel olarak anlamliliginin tespitinde 6nemli rol
oynamaktadir. Diiz ¢izgiler ise nokta tahminleri gostermektedir. Kesikli ¢izgiler
giiven araligini gostermektedir. Verilen tepkinin istatistiki olarak anlamli olmasi
icin kesikli ¢izgilerin ya pozitif alanda yani sifir ekseni {izerinde ya da negatif
alanda sifir ekseni altinda olmasi gerekir (Kofoglu vd., 2017:890; Ornek,
2009:114).

Bu baglamda etki-tepki fonksiyonlarina ait grafik ciftleri asagida
sunulmustur.

Response to Cholesky One S.D. Innovations t 2 S.E.
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Goreli verimlilikte (INPROD) meydana gelen bir standart hatalik sok
karsisinda reel doviz kuru (INRER) baslangigta tepki vermemistir. Fakat ikinci
donemin ortalarindan itibaren reel doviz kurunda belirli oranda tepki
gozlenmeye baslamstir. Ugiincii donem ortalarindan altinci déneme kadar
goreli verimlilikte meydana gelen bir standart hatalik sok karsiliginda reel doviz
kuru negatif azalan bir tepki vermistir ve altinc1 donemde dip yapmistir. Altinci
dénemden sonra ise negatif fakat artarak devam eden bir tepki vermistir. Bu
sonu¢ modelde tahmin ettigimiz sonug ile tutarli goriinmektedir. Reel doviz
kurunda (INRER) meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda goreli
verimlilikte (INPROD) birinci donem ortalarindan ikinci dénemin ortalarina
kadar tepki goriilmemektedir. Ancak ikinci donem ortalarindan dordiinci
donem ortalarima kadar negatif ve azalan, dordiincii donemin ortalarimdan
onuncu donem sonlarina kadar ise negatif fakat artan bir tepki gézlemlenmistir.
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Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Tasarruf (INSAV) sokuna karsilik reel doviz kuru (INRER) baglangigta
tepki vermemistir. Ancak birinci donem sonundan ikinci donem sonuna kadar
once negatif azalan daha sonra ise negatif fakat artan bir tepki vermistir.
Uciincii donem itibariyle tasarrufta (INSAV) meydana gelen bir standart hatalik
sok karsisinda reel doviz kuru (INRER) pozitif fakat artan bir tepki vermeye
baglamistir. Dordiincii donemden sekizinci doneme kadar pozitif fakat azalan
bir tepki goriilmektedir. Sekizinci donemden sonra ise herhangi bir tepki tespit
edilememistir. Diger taraftan reel doviz kurunda meydana gelen bir standart
hatalik sok karsisinda tasarruf baslangigta negatif fakat artan bir tepki vermistir.
Dordiincti donemden sekizinci doneme kadar bu tepki negatif fakat artan sekilde
devam etmistir. Sekizinci donemden onuncu doneme kadar ise reel doviz
kurunda meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda tasarruf pozitif fakat
artan bir tepki gostermistir.

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Tiiketimde (INCONS) meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda
reel doviz kuru (INRER) baslangicta tepki vermemistir. Uglincii dénemden
altinc1 doneme kadar baslangigta pozitif artan bir tepki gosterirken daha sonra
pozitif fakat azalan bir tepki vermistir. Altinct doneme gelindiginde onuncu
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doneme kadar devam eden negatif fakat azalan bir tepki egilimi gozlenmistir.
Reel doviz kurunda meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda ise
titketim birinci donemden dordiincii doneme kadar negatif fakat azalan bir tepki
vermistir. Ancak dordiincii donemden sonra baslangi¢ doneminin aksine negatif
fakat artan bir tepki gostermistir. Sonug olarak Etki-Tepki analizi; PMG analizi,
Granger nedensellik analizi ve Varyans ayristirmasi analiz sonuglarinda oldugu
gibi Balassa-Samuelson hipotezini dogrulamaktadir. Etki-Tepki analizi
sonucunda gorildigi gibi goreli verimlilikte meydana gelecek olan bir sok reel
doviz kurunu 6nemli 6lgiide etkilemektedir.

V. Sonug ve Tartisma

Balassa-Samuelson hipotezinde, reel doviz kurunun degerlenmesinin
temel unsurunun ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan mal sektorlerinin
verimliligindeki artan fark oldugu belirtilmistir. Bu c¢alismada reel doviz
kurunun belirlenmesinde goreli verimlilik farkliliklarinin etkisi incelenmeye
caligilmustir.

Bu amag¢ dogrultusunda 10 yiiksek orta gelirli tilkede Balasaa-
Samuelson Hipotezinin gegerliligi test edilmistir. 10 yliksek orta gelirli lilkeye
ait 1990-2015 donemini kapsayan verilerden yararlanarak Pesaran vd.
(1999)’nin ileri siirdiigii Panel ARDL yonteminin 6nerdigi Pooled Mean Group
(PMG) tahmincisi uygulanmistir. Elde edilen bulgular 10 yiiksek orta gelirli
tilkede Balassa-Samuelson Hipotezinin gegerli oldugunu gostermektedir. Goreli
verimlilikte meydana gelen %1 iyilesme 10 yiiksek orta gelirli lilkede reel doviz
kurunun %2.09 kadar degerlenmesine (real appreciation) yol agmaktadir. Elde
ettigimiz bu sonuglar ayni zamanda varyans ayristrma ve etki-tepki
fonksiyonlar1 tarafindan desteklenmektedir. Ayrica Granger nedensellik
analizine gore verimlilikten reel doviz kuruna tek yonlii bir nedensellik elde
edilmistir. Kontrol degisken olarak aldigimiz tasarruf miktarinda meydana gelen
%1 birimlik artig yiliksek orta gelirli iilkelerde reel doviz kurunun %0.50’e kadar
degerlenmesine (real appreciation) neden olurken tiiketim miktarinda meydana
gelen %1°lik bir artis yiiksek orta gelirli iilkelerde reel doviz kurunun %1.20
kadar reel deger kaybina ugramasina (real depreciation) neden olmaktadir.

Bizim kurdugumuz model, Iyke ve Odhiambo’nun (2017) sonuglarini
dogrular niteliktedir. Ulastigimiz sonuca gore f1 = -2,09°dur. Bu sonug Iyke ve
Odhiambo’nun elde ettigi sonuca benzer bigimde f1 katsayisi negatiftir hem de
istatiksel olarak oldukc¢a anlamlidir. Elde ettigimiz verimlilik katsayisina ait
deger (f1) Rapetti vd. (2011) tarafindan yapilan tahmin sonucu ile aynidir.
Rapetti vd. (2011), para biriminin deger disiikliigiiniin bliylime tizerindeki
etkisinin gelismekte olan iilkeler igin énemli oldugunu ifade etmislerdir. Reel
doviz kurlarinin yiiksek ekonomik biiytime ile pozitif iliskili oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Gala (2008) tarafindan yapilan tahmin sonucunda da 1 katsayisi
negatif olarak tahmin edilmistir. Elde edilen katsay1 0,011 ve 0,0153 arasinda
degismektedir ve olduk¢a anlamlidir.
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Verimlilik degiskenine ait kisa ve uzun dénem sonuglar farkli ¢gikmustir,
Uzun donemde verimlilik degiskeni anlamli iken kisa donemde anlamsiz
cikmistir. Bu sonu¢ Aguirre ve Calderon (2005)’un sonucu ile tutarlidir.
Aguirre ve Calderon (2005), reel doviz kuru ile goreli verimlilik arasinda uzun
donemli bir iliski elde etmislerdir. Ayrica MacDonald ve Ricci (2005), dagitim
sektoriiniin reel doviz kuruna olan uzun dénem etkisini incelemislerdir. Yapilan
analizlerde calismamiza benzer sekilde dagitim sektorlerindeki verimlilik artist
beraberinde rekabeti de arttirarak uzun donemde reel ddviz kurunun
degerlenmesine yol agtig1 sonucuna ulagmislardir.

Reel doviz kurunda meydana gelen degismeler iilkelerin rekabet giiciinii
onemli Ol¢iide etkilemektedir. Eger bir iilkenin rekabet giiciinde artis meydana
gelmis ise bu durum o iilkenin ihracat hacminin de artacagi anlamini
tasimaktadir. Ihracat hacminde yasanacak bir artis ise iilkenin gelirini artirici
yonde bir etki yaratabilir. Dolayisiyla verimlilikte meydana gelen pozitif yonlii
degismelerle iilkenin refahi da olumlu yonde degisecektir. Bu nedenle politika
yapicilar; emegin verimliligini, Ar-Ge harcamalarini, vb. verimlilik artiric
politikalar1 uygulayarak iilkenin rekabet giiclinii ve refahini artirma sansina
sahip olabilirler.
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