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oz

Bu ¢alisma Tiirkiye'nin de aralarinda bulundugu 42 dis ticaret ortag: iilke
icin 1994:M1-2016:M9 aylik verilerini kullanarak “Mutlak Satinalma Giicii
Paritesi-Mutlak SGP Hipotezi” nin gecerliligini test etmeyi amaglamaktadr.
SGP hipotezi, belli bir mal ve hizmet sepetinin, aymi para birimi cinsinden
fiyattmin tiim tilkelerde esit olmasi gerektigini iddia etmektedir. Calismada,
Tiirkiye ve Tiirkiye'nin dis ticaret ortaklari icin SGP hipotezi, birinci nesil
panel birim kok testleri, ikinci nesil panel birim kok testleri ve yapisal
kirilmalary dikkate alan birim kok testiyle arastirilmstir. Elde edilen bulgu,
incelenen tilkelerden 41 tilke icin SGP hipotezinin gegerli oldugudur.
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TESTING THE ABSOLUTE PURCHASING POWER PARITY
HYPOTHESIS: TURKEY AND FOREIGN TRADE
PARTNERS APPLICATION

ABSTRACT

This study aims to investigate validity of “Absolute Purchasing Power
Parity-Absolute PPP” for 42 foreign trade partner countries including
Turkey using monthly data 1994:M1-2016:M9. The PPP state that the price
of a fixed basket of goods and services must be equal in all countries in the
same currency. In this paper the PPP hypothesis has been investigated by
first generation panel unit root tests, second generation panel unit root tests
and panel unit root test with structural breaks for Turkish and Turkish
foreign trade partners. The finding is that the PPP hypothesis is valid for the
41 countries.

Keywords: Purchasing Power Parity, Real Exchange Rate, Panel Unit
Root Tests, Cross Section Dependence, Structural Shift.
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Mutlak Satinalma Giicii Paritesi Hipotezi'nin Test Edilmesi:
Tiirkiye ve D1s Ticaret Ortaklar: Uygulamast

GIRIS

Reel doviz kurlari, tilkeler arasindaki goreceli fiyatlar hakkinda bilgi
igeren ve tilkeler agisindan rekabet giiclerini etkileyen bir gostergedir.
Reel doviz kuru, nominal doviz kurunun iilkeler arasindaki fiyat
farkina gore diizenlenmis bicimidir (Seyidoglu, 2009: 363). SGP
Hipotezi, reel doviz kuru tizerinde satin alma giicti paritesinin etkili
oldugunu ileri stirmektedir. SGP Hipotezi, I. Diinya Savasi’'ndan
sonra, reel doviz kurlarini degerlenmesine iliskin ilk hipotez olup,
Gustav Cassel (1918) tarafindan ortaya atilmustir. Kendi ifadesiyle:

“Savas stiresince, tiim tilkelerde ortaya ¢ikan enflasyon
oranlari, ulusal para birimlerinin satinalma giiciinii farkl
derecede dusturdugii icin, her bir tlkenin doviz
kurlarinin, enflasyona orantili olacak sekilde eski
paritelerden sapmasi beklenir. Her zaman iki tilke igin
gercek parite, tilke wulusal paralarmin satinalma
giiclerinin birbirine oranini gosterir. Ben bu pariteye
‘Satinalma Giicii Paritesi” denmesini 6neriyorum...”

Gustav Cassel, (1918: 413).

Cassel (1918) bu ifadesi ile, kurlarin belirlenmesinde enflasyon
oranlarmin dikkate alinmasi gerektigini belirtmektedir. SGP, I. Diinya
Savasi’'ndan sonra doviz kurlarinda meydana gelen asir1 dalgalanma
sorununu gidermek igin one siiriilen bir hipotezdir. I. Diinya Savast
boyunca tilkelerde goriilen enflasyon oranlarindaki farkliliklar, hane
halklarinin satialma giictinii degistirdigi igin, tilkeler savastan énceki
kurlardan ticaret yapmay:r uygun gormemistir. Anlasiliyor ki, L
Diinya Savasi'ndan sonra tilkeler arasindaki ticareti canlandirmak igin
doviz kurlarmin yeniden belirlenmesi gerekliliginden Cassel (1918),
doviz kurlarinin belirlenmesinde enflasyon oranlarmin dikkate
alindig1 bir yaklasim dnermistir.

Cassel (1918), iki tilke arasindaki doviz kurunun, bu {ilkelerin goreceli
fiyat diizeylerine esit olmasi gerektigini ifade etmektedir. Cassel
(1918)'in 6nerdigi SGP yaklasimi doviz kuru belirleme modellerinin
atas: olarak kabul edilmekte ve tek fiyat kanununa dayanmaktadir.
Tek fiyat kanunu revize edildiginde; tasima maliyetleri ve dis ticaret
engelleri (tarife, kotalar gibi) olmadiginda, tilkelerde serbest rekabet
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kosullar1 var oldugunda, bir malin, mevcut doviz kurundan ulusal
paraya cevrilmis fiyatinin her yerde ayni oldugu c¢ikarimi yapilir
(Seyidoglu, 2009: 421).

SGP, mutlak SGP ve goreceli SGP olarak iki baslik altinda
incelenmektedir. Mutlak SGP, cari déviz kurunun, yurt ici ve yurt
dig1 fiyat endekslerinin birbirine oranmna esit oldugunu ifade eder.
Mutlak SGP, belirli bir mal sepetinin bir tilkedeki fiyatinin cari doviz
kuruna gore ifade edildiginde diinyanin her yerinde ayni olacagini
belirtir, diger bir ifadeyle mutlak SGP, herhangi bir ulusal para
biriminin satin alma gtictintin, diinyanin her yerinde aym olmas:
demektir (Seyidoglu, 2009: 422). Burada dikkat edilmesi gereken
husus, her iki tilkede ayni mal sepetinin alinmasi ve ortak bir yila gore
diizenlenen fiyat endeksinde tiim mallarin ayni agirlikli ortalamaya
sahip olmasidir. Yurti¢i fiyat endeksi (tiiketici veya {iretici) P ile
yabanci fiyat endeksi P* ile doviz kuru da E ile ifade edilirse, mutlak
SGP su sekilde gosterilir (Salvatore, 1999: 466):

E=L (1)

Denklem (1)'da gortildiigti tizere, mutlak SGP’ye gore, denge doviz
kuru, soz konusu tiilkelerin fiyat endeksleri oranina esittir. Yurtici
fiyat endeksi (P)’ ne kadar yiikselirse bir birim yabanci paranin ulusal
para karsilig1 olan doviz kuru (E) o kadar yiikselir (Pugel, 2004: 454).

Satinalma giicii paritesinin bir diger versiyonu goreceli SGP’dir.
Goreceli versiyonda, mutlak versiyondan farkli olarak, zamanin belli
bir noktasindaki d6éviz kurunu degil, déviz kurunun zamanla nasil
degisecegini ongormektedir. Mutlak SGP de déviz kuru ve fiyatlar
genel diizeyinin, diizey degerleri ele alinirken, géreceli SGP de doviz
kuru ve fiyatlar genel diizeyinin yitizdesel degisimleri dikkate
almmaktadir (Pugel, 2004: 455, Krugman, Obstfeld, 2003: 391).
Goreceli SGP su sekilde gosterilir:

. T T T 2)

(2) nolu denklemin sol tarafi t doneminde doviz kurlarindaki
ylizdesel degisim oranini, denklemin sag tarafi ise t doneminde,
tilkeler arasindaki enflasyon oranlar1 farkim gostermektedir. SGP, iki
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tilke arasindaki nominal doviz kurunun {ilkeler arasindaki fiyat
diizeyleri tarafindan belirlendigini iddia eder. Bu hipoteze gore,
tilkeler arasinda meydana gelen fiyat diizeyi farkliliklarina, hane
halklarinin satinalma giictinii degistirmeyecek bir sekilde nominal
kurun degisim sergilemesi gerekmektedir. Nominal kurun fiyat
degisimlerini takip etmesi durumunda Cassel (1918)'in ifade ettigi
gibi reel doviz kuru (reer = p—:) uzun dénemde sabit ortalamali ve

pi*éip
istikrarli bir degisken olmaktadir (Bahmani-Oskooee ve Kandil, 2007:
21; Doganlar, Ozmen, 2000: 92).

1. LITERATUR TARAMASI

1973’te Bretton-Woods Sistemi'nin ¢okmesinin ardindan bir¢ok
sanayilesmis {ilke ulusal parasini dalgalanmaya birakmustir. Dalgal
doviz kuru sistemine gecildikten sonra SGP’ye olan ilgi artmis ve bu
alanda bir¢ok uygulamali calisma yapilmistir. Uygulamada SGP'nin
gegerliligine, reel doviz kurunun uzun dénemde istikrarli yada sabit
ortalamali bir degisken olup olmadigma bakilarak karar
verilmektedir. Literattirde reel déviz kurunun istikrarli bir degisken
olup olmadigi, yani SGP'nin gegerliligi, genellikle ti¢ farkli yontemle
arastirilmaktadir. Bu yaklagimlardan ilki, literatiirde en ¢ok kabul
goren reel doviz kurunun duraganhiginin sinanmasidir. Bu
yaklasimda reel doviz kuru degiskeninin duraganhig: arastirilarak
serinin karsilastig1 soklar karsisinda sabit bir ortalamaya sahip olup
olmadig1 arastirilmaktadir. Bir tilkede fiyat diizeyinin degismesine
nominal kur buna tepki vererek reel kurun istikrarli yani duragan
kalmasini sagliyorsa SGP'nin gegerli oldugu sonucuna varilmaktadar.
Bir diger yontem, nominal doviz kuru ile tilkeler arasindaki nispi fiyat
diizeyi arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iliskisinin
arastirilmasidir. Bu yontemde nominal kur ile nispi fiyatlar arasinda
bir birlikte hareket veya Dbelli bir ortalamaya yakinsama
gerceklesmisse yani degiskenler arasinda koentegre iliski varsa
SGP'nin gegerli oldugu ifade edilmektedir. Bir diger yontem reel
doviz kurunu dogrusal dist (TAR, STAR, ESTAR gibi) modelleyip
serinin duraganliginin arastirilmasidir (Tatoglu, 2009: 311).

Literatiirde SGP'nin gecerliligine yonelik yapilan uygulamali
calismalarda goriis birliginin olusmadig gozlenmektedir. SGP'nin
gegcerliligini ampirik olarak test eden belli basli ¢alismalar Tablo 1'de
goriilebilir.
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Tablo 1: Satinalma Giicii Paritesinin (SGP) Gegerliligine iliskin Oz Bir

Literattir
Eserler Yontem Sinirlar/Sinirliliklar Bulgu/Bulgular
Bahmani- Zaman Serisi Birim 11 Orta Dogu Ulkesi, ScP '8.Ulke lein
Oskooee Kok Testleri 1971:Q1-1994:Q4 Gegerh Iken 3 Ulke
(1998) © ' ' icin Gegerli Degil
Doganlar, Zaman Serisi Birim 18 Gelismekte Olan . .
Ozmen (2000) Kok Testleri Ulke, 1986:M1-1997:M4 00T Gecerli Degil
. Panel Birim Kok 7 Gelismis Ulke, .
Choi (2001) Testleri 1973:M3-1996:M3 SGP Gegerli
Zaman Serisi Tirkiye, 1982:Q1- .
Yazgan (2003) Koentegrasyon 2001:Q4 SGP Gegerli
Birim Kok Testleri, Tirkiye, 1984:M1- .
Erlat (2003) ARFIMA 5000:M9 SGP Gegerli
Dogrusal ve Dogrusal s .
Erlat (2004)  Olmayan Birim Kok Turk%‘golffg'm' SGP Kismen Gegerli
Testleri ’
7 Serisi Biri Tiirkiye ve 4 Dis Ticaret
Tastan (2005) an;i ; nii i Ortag, 1982:M1- SGP Kismen Gegerli
ok festient 2003:M12
Dogrusal ve Dogrusal L .
Aléadolg;;rk Olmayan (TAR Modeli) Turklggéi?l?.Ml— SGP Kismen Gegerli
Birim Kok Testleri ’
4 Farkli Gelismis Panel
Im vd, (2005) OBl Bumimalt Panel e Grupy, 1973:Ma- SGP Gegerli
1999:M12
Bahmani- 7 Serisi Biri Tiirkiye ve 19 SGP9 Ulke igin
Oskooee, arr;;;( "F:;iierinm Gelismekte olan Ulke, Gegerli iken 11 Ulke
Brooks (2006) 1973:Q1-1997:Q3 Icin Gegerli Degil
Bahmani-  Dogrusal ve Dogrusal R SGP 8 Ulke icin
Oskooee ve  Olmayan Birim Kok 14 Mena ;)1011651' 1970- Gegerli Iken 6 Ulke
Kandil (2007) Testleri Icin Gegerli Degil
Clarsson vd., G-7 Ulkeleri, 1973:M1- o
(2007) Panel Koentegrasyon 1998:M12 SGP Gegerli Degil
Acarave, Panel ve Zaman Serisi 10 Geligmis 11..
Acaraval Birim Kok Testleri Gelismekte Olan Ulke,  SGP Gegerli Degil
(2007a) 1990:Q1-2006:Q3
Acaravc, PR o .
Acaravcl Zarr;;;ﬁ;e;;ie]inm Turk%‘g;;?f'Ml_ SGP Gegerli
(2007b) '
- . Dogrusal Olmayan L
Ozdemir N Tirkiye, 1984:M1- .
(2008) STAR I?\Zf:i Z?Zeltme 2004:M12 SGP Gegerli
o Yapisal Kirilmali Panel 25 OECD Ulkesi, 1977- .
Tatoglu 2009) i Kok Testleri 2004 SGP Gegerli
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Tablo 1: (Devamu)

(2016)

Panel Birim Kok Turkiye ve 17 Ticaret .
Erlat (2009) Testleri ortag, 1984:M1-2001:M6 O Kismen Gegerli
Panel Birim Kok 4 OECD Ulkesi, 1950- .
Lau (2009) Testleri 1995 SGP Gegerli
N . Tiirkiye ve 9 Gelismekte ~ SGP 2 Ulke Icin
Dogazral(;:lgr vd, Kzoir:tin rsaznzln olan iilke, 1995:M1- Gecerli iken 8 Ulke
(2009) grasy 2005:M12 icin Gecerli Degil
Zaman Serisi Birim Tiirkiye ve 6 Dis Ticaret .
Kalyoncu (2009) Kok Testleri  Ortag, 1980Q1-2005:Q4 SGP Kismen Gecerli
Acaravel, Oztiirk  Zaman Serisi Birim 8 Gegis Ekonomisi, Giilzlizilljelzie;%?ke
(2010) Kok Testleri 1992:M1-2009:M1 ee DN
I¢in Gegerli Degil
s Tiirkiye ve 13 Orta ve
Kas(rzrz)alrz))v d, Zan;(i),ri(s,ﬁiﬁe?;nm Dogu AB Ulkesi, SGP Kismen Gegerli
1990:M1-2006:M9
Kalyoncuvd.,,  Zaman Serisi Birim  Tiirkiye ve 12 MENA .
(2010) Kok Testleri Ulkesi, 1970-1998 SGP Gecerli
Korap, Aslan Zaman Serisi Tiirkiye, 1987:Q1- .
(2010) Koentegrasyon 2006:Q4 SGP Gegerli
Bozoklu, Yilanc1  Zaman Serisi Birim Ttirkiye ve 6 Gelismekte  SGP .24Ulke lein
2010 Kok Testleri Olan Ulke, 1995:M1-  Gegerli Iken 5 Ulke
( ) 2009:M12 Icin Gegerli Degil
- . " Tiirkiye ve 18 D1s
GUIZ%IE vd, Pane% Bltrllm. Kok Ticaret Ortag1, 1991:M1- SGP Gegerli
(2011) estert 2008:M3
Dogrusal ve
Dogrusal Olmayan  Tiirkiye ve 10 Orta ve
Zd'arek (2012) (STAR, AESTAR Dogu AB Ulkesi, SGP Kismen Gegerli
Modeli) Birim Kok 1995:M1-2011:M1
Testleri
. . .o, Tirkiye ve 7 Gelisen AB
Mlad(ezrz)ci\;)c vd, Zan;_ls; nii B}rlm Ulkesi, 2000:M1- SGP Kismen Gegerli
ol Jestet! 2011:M8
. .. . Tiirkiye ve 10 Dig SGP 5 Ulke icin
Adlg;)zlei vd, Pane% Bltrllm. Kok Ticaret Ortag1, 2002:M1- Gegerli iken 5 Ulke
(2014) estien 2012M:5 icin Gegerli Degil
Akcay, Eratas Panel Birim Kok . . D
(2015) Testleri G-7 Ulkeleri, 1995-2012  SGP Gegerli Degil
Cevis, Ceylan Zaman Serisi Kirilgan Besli, 2003:M1- SGP '4.Ulke Igm
2015 Koent 2013:M8 Gegerli Tken 1 Ulke
( ) oentegrasyon ' Igin Gegerli Degil
Bahmani-
Panel Birim Kok 11 Gelismekte Olan .
Oskooee vd, Testleri Ulke, 1994:M12013:M3 oo Gecerli
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Doviz kurlarmin, {ilkeler arasindaki goreceli fiyat farkliliklar
tarafindan belirlendigini one stiren Cassel (1918)'in SGP yaklasimina
gore, doviz kurlarinda meydana gelen sapmalar, kisa dénemli veya
gecici olmakta, sonug olarak kurlarda meydana gelen sapmalar uzun
donemde denge diizeyine-ortalamaya- geri donmektedir. Diger bir
ifadeyle SGP uzun dénemde daima gegerlidir (Chowdhury, 2007: 4).
Ancak SGP'nin gegerliligi {izerine yapilan uygulamali calismalarda
bazi iilkelerde s6z konusu sapmalarin ifade edildigi gibi kisa donemli
veya gegici olabilecegi (Im vd., (2005), Tatoglu (2009), Choi (2001),
Erlat (2003), Lau (2009), Korap, Aslan (2010), Bahmani-Oskooee vd.,
(2016), Kalyoncu vd., (2010), Ozdemir (2008), Giiloglu vd., (2011),
Acaravci, Acaraver (2007b), Yazgan (2003)) gibi; bazi tilkeler icin
sapmalarin kalic1 olabilecegi (Cevis, Ceylan (2015), Doganlar, Ozmen
(2000), Doganlar vd., (2009), Erlat (2009), Erlat (2004), Bozoklu, Yilanci
(2010), Bahmani-Oskooee, Kandil (2007), Clarsson vd., (2007),
Bahmani-Oskooee (1998), Kalyoncu (2009), Kasman vd., (2010),
Zd'arek (2012), Mladenovic vd. (2013), Acaravei, Oztiirk (2010),
Bahmani-Oskooee, Brooks (2006), Tastan (2005), Alba, Park (2005),
Adigtizel vd., (2014), Acaravci, Acaravel (2007a)) de goriilmis ve bu
sapmalarin uzun donem denge degerinden uzaklasabilecegi tespit
edilmistir. Literatiirdeki SGP’den sapmalarin oldugu bulgusuna
ulasan bu calismalarin varligl, sapmalarin nedenlerini de ortaya
koymay1 gerektirdigi igin, SGP’den kalici sapmalarin nedenleri
arasinda su faktorler gosterilebilir (Salvatore, 1999: 466-467; Lopcu
vd., 2012: 2):

I.  Sermaye hareketlerinin ihmal edilmesi,

II.  Ticarete konu olmayan bir¢ok mal ve hizmetin varlig,

III.  Ulkeler arasinda birbiriyle tam karsilastirilabilen mal sepeti ve
fiyat endekslerinin olmamasi,

IV. Tarifeler ve kotalar gibi dis ticareti engelleyen unsurlar,
V.  Emek mobilitesinin diisukliigii,

VI. Harrod-Balassa-Samuelson hipotezi (iilkeler arasindaki dis
ticarete konu olan ve dis ticarete konu olmayan sektorler
arasindaki verimlilik farklar1).
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2. VERI VE YONTEM

Bu calismada Tiirkiye, 28 Avrupa Birligi Ulkesi, ve 13 gelismis ve
gelismekte olan tilke (Avusturalya, Kanada, ABD, Japonya, Norveg,
Yeni Zelanda, Meksika, isvigre, Rusya, Cin, Brezilya, Guiney Kore ve
Hong Kong) icin mutlak SGP'nin gecerliligi arastirilacaktir. Calismada
soz konusu iilkelerin se¢ilmesinin nedeni, bu iilkelerin birbirlerinin en
biiytk ticaret ortaklar1 olmasi ve reel efektif doviz kuru endeksinin
hesaplanmasinda soz konusu iilkelerin ticaret paylarmn
agirliklandirilmasidir.

Avrupa Birligi Istatistik Ofisi-EUROSTAT tarafindan 42 iilke “En
Buyiik Ticaret Ortaklar1” tasnifi yardimiyla reel efektif déviz kuru
endeksi kullanilacaktirl. Bu endeks, bir tilke parasinin gercek degerini
yansitan ve baslica ticaret ortaklarinin paralariyla olan kurlarimin
agirlikh ortalamasini dikkate alan endekstir. Bu endeksin reel doviz
kurundan farki, tilkelerin dis ticaret paylarmin agirlikli ortalamasi
dikkate alinmasiyla ve mal ve hizmet fiyatlarmin da belli bir yila
sabitlenmesiyle bir endeks olusturulmasidir.

Calismada aylik veriler kullanilarak analiz 1994:M01-2016:M09
donemini kapsamaktadir. Analiz déneminin baslangi¢ ve bitis tarihi
seciminde en giincel aylik verilere bu tarihlerde ulasilmas: etkili
olmustur. Veriler Avrupa Birligi resmi istatistik kurumu olan
EUROSTAT veri tabanindan alinmistir. Buna gore analiz, 42 tilkeyi
kapsayan yatay kesit verisi ve 273 ay1 kapsayan zaman serisinden,
yani toplamda 11466 verinin bir araya gelmesinden olugsmaktadir.

S6z konusu iilkelerde mutlak SGP’nin gecerliligine reel doéviz
kurunun uzun dénemde istikrarli, sabit ortalamali veya duragan bir
degisken olup olmadigma bakilarak karar verilmektedir. SGP'nin
gecerliligi arastirilirken sadece iki iilke parasi arasindaki degisim
oranini ifade eden iki tarafli reel doviz kurlari kullanilirsa, diger
ticaret ortaklar1 ihmal edilmis olur. Reel efektif déviz kuru endeksi
asagidaki denklem ile hesaplanabilir:

1 http://ec.europa.eu/eurostat/data/database

267

1JSI 11/2
Aralik
December
2018


http://ec.europa.eu/eurostat/data/database

268

1JSI 11/2
Aralik
December
2018

Ismail KUCUKAKSOY, Ismail CIFCI

N Pep |Vt
reer; = s |50 — (3)
)L )L

Burada reer;; i tilkesin t donemindeki reel efektif doviz kuru
endeksini, P, ;, t doneminde ulusal ekonomideki fiyat endeksini, P, ;, t
doneminde i iilkesindeki fiyat endeksini, e,;, t doneminde iki tarafl
nominal doviz kurunu w;;, t déneminde i tilkesinin ulusal tilkedeki
ticaret agirligini gostermektedir.’

Kullanilacak olan reel efektif doviz kuru endeksi 2005 yili tiiketici
fiyat endeksi bazli olup yukarida ifade edilen 42 ticaret ortag: tilkenin
agirlikli geometrik ortalamas: almarak hesaplanmistir. SGP'nin
Turkiye ve secilmis {iilkeler i¢in gecerliligi, hem yatay kesit hem de
zaman serisi verilerini bir arada kullanilmasina imkan taniyan panel
birim kok testleriyle arastirilacaktir. Panel birim kok testlerinin,
zaman serisi yaklasimindan farkli olarak hem kesit boyutunu hem
zaman boyutunu dikkate almasindan dolay1 zaman serisi yaklagimina
nazaran daha giiclii oldugu ve bircok avantaja sahip oldugu
literatiirde kabul gormektedir (Maddala, Wu, 1999: 631; Breitung,
2001: 170; Levin, vd., 2002: 2; Im, vd., 2003: 72; Asteriou, Hall, 2007:
366; Baltagi, 2014: 277). Ancak panel veri analizinin sahip oldugu
avantajlarin yaninda dezavantajlar1 da s6z konusudur. Panel veri
analizinin biinyesinde barindirdig: énemli dezavantajlardan biri yatay
kesit bagimlilig1 problemidir. Yatay kesit bagimliligi, kesitlerin hata
terimleri arasinda korelasyonun olmasi durumudur, diger bir ifadeyle
paneldeki bir kesitte meydana gelen bir sokun diger kesit birimlerini
belirli olctilerde etkilemesini ifade eder. Panelde yatay kesit
bagimliliginin olmasina ragmen bu bagimliligin dikkate alinmamasi
durumunda elde edilen sonuglar sapmali ve tutarsiz olmaktadir.
Seriler arasinda yatay kesit bagimliligmin olmamasi durumunda
birinci nesil birim kok testlerinin (Levin, Lin ve Chu (2002), Im,
Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999), Choi (2001), Hadri
(2000), Breitung (2001)) kullanilmas1 gerekmekte, fakat seriler
arasinda yatay kesit bagimliliginin olmas: halinde ikinci nesil birim
kok testlerinin (SURADEF, CADF, Panik Atak, MADF, Moon ve Perron
(2003), Choi (2002)) kullanilmas1 gerekmektedir. Hem zaman serisi
yaklasimi hem panel veri yaklasimindaki bir diger 6nemli problem
serilerdeki yapisal kirtlmalarin varligidir. Im vd., (2005: 394), zaman

2 Hesaplamaya iliskin ayrinti icin Kocakale, Toprak (2015)’e bagvurulabilir.
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serisi yaklasiminda oldugu gibi panel veri yaklasiminda da birim kok
regresyonundaki yapisal kirilmalar1 dikkate almayan testlerin énemli
bir giic kaybmna ugrayacagmi yani “yanlis bos hipotezin” kabul
edilme olasithginin (II. tip hata) artacagi ifade etmektedir.
Dolayisiyla zaman serisi yaklasiminda oldugu gibi panel veri
yaklasiminda da yapisal kirilmalar dikkate alinarak birim kok
testlerinin yapilmasi gerekmektedir.

Kavramsal olarak reel efektif doviz kuru serisi i¢in paneldeki (42 tilke)
kesit birimleri arasinda yatay kesit bagimliliginin yiiksek derecede
olmasi beklenmektedir. Ciinkii reel efektif doviz kuru endeksinin
hesaplanma yonteminden de anlasilacagi {izere tilkelerin baslica
ticaret ortaklarmin  ikili doviz  kurlarimin @ belli  6lgiilerde
agirliklandirilarak hesaplanmasindan kaynakli, bir iilkenin parasi reel
olarak deger kaybettiginde ticaretteki agirliklara bagh olarak diger
tum {iilkelerin kurlar1 bundan etkilenecektir. Dolayisiyla reel efektif
doviz kurlartyla ilgili yapilan calismalarin mutlaka yatay kesit
bagimliligini dikkate almasi gerekmektedir.

Literatiirde kesitler arasindaki bagimlilig1 sinayan birgok test vardir.
Yatay kesit bagimlilig1 ilk olarak Breusch, Pegan (1980) tarafindan
gelistirilmistir ve Breusch, Pegan (1980) CD,) testini Onermistir,
Pesaran (2004) ve Pesaran vd., (2008), Breusch, Pegan (1980)nun
CDyy testini gelistirerek, farkli kesit (N) ve zaman boyutu (T)
uzunlugu kombinasyonlarna (N >T,N <T) bagh olarak Pesaran
(2004) CD,y testi, Pesaran (2004) CD testi, ve Pesaran vd., (2008) LM q;
testini gelistirmislerdir. Breusch, Pegan (1980)'nmin €Dy, testi N sabit
ve T — oo iken gii¢lii sonuglar verirken, Pesaran (2004) CD testi N > T
durumunda, Pesaran (2004) CD; ), testi hem N’nin hem de T’nin biiytik
oldugu (N — o,T - o) durumlarda, Pesaran vd., (2008) LM,,; testi
ise N'nin biiyiik (N — o), T'nin ise kii¢iik oldugu durumlarda boyut
bozulmalarina kars1 giiclii sonuglar vermektedir. Bu ¢alismada da
birimler-kesitler arasindaki yatay kesit bagimliligi bu testlerle ile
arastirilacaktir. Kesitler arasindaki bagimliligin tespitinden sonra reel
efektif doviz kuru endeksinin (reery;) duraganligi-istikrarliligi yani
serinin karsilastig1 soklar karsisinda sabit bir ortalama ve varyansa
sahip olup olmadig1 hem birinci nesil birim kok testleri (Levin, Lin ve
Chu (2002), Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999), Choi
(2001), Hadri (2000), Breitung (2001)) hem ikinci nesil birim kok
testleri (CADF ve Panik Atak) hem de yapisal kirilmalar1 dikkate alan
Im vd., (2010) birim kok testleriyle ile arastirilacaktir. Im vd., (2010)
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birim kok testi yapisal kirilmalar1 dikkate almakla birlikte Pesaran
(2007) tarafindan gelistirilen yatay-kesit gelistirmesi (CADF)
prosediiriinii modele uygulayarak muhtemel yatay kesit bagimliligin
da dikkate almaktadir (Im vd., 2010: 4). Eger bir {ilke icin reer serisi
duragan veya istikrarliysa o tilkede mutlak SGP gecerlidir. Bir baska
ifadeyle bir iilkede fiyat diizeyinin degismesine nominal kur tepki
vererek reel kurun istikrarli yani duragan kalmasini sagliyorsa o
tilkede SGP gegerlidir.

3. AMPIRiIK BULGULAR

Bu calismada aralarinda Tiirkiye'nin de bulundugu 42 ticaret ortag:
tilke i¢in SGP’nin gegerliligi panel birim kok testleriyle arastirilmistir.
Reel efektif doviz kuru endeksinin (reer;;) hesaplama yontemi ve
iilke paralarimin birbirine bagliligi dikkate alindiginda, (reer;;)
serisinin tilkeler arasinda yiiksek derecede yatay kesit bagimliliginin
olmasi beklenmektedir. Dolayisiyla panel veri analizlerinde (reer,;)’e
yonelik calismalarda yatay kesit bagimliliginin dikkate alan testlerin
yapilmasi gerekmektedir. Bu calismada (reer;;) serisine iliskin yatay
kesit bagimlilig1 Breusch, Pegan (1980) CD;,, testi, Pesaran (2004) CD
testi, Pesaran (2004) CD,, testi, ve Pesaran vd., (2008) LM, testleriyle
arastirilmig, testlerin sonuglar1 Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2: Yatay-Kesit Bagimlilig1 (CCD) Test Sonuglari

Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model
CCD Testi (reer,;) Stat (reer,;) Stat
CDyy (BP,1980) 20312.70*** 20303.16***
CD (Pesaran, 2004) 11.00%** 10.93***
CDypy (Pesaran, 2004) 445.24*** 445.02%**
LMgq4; (PUY, 2008) 104.00%** 103.67***

Ay =d;+ 6;Ay; 4 + Zfil A;j AYi¢-j + u;e modelinde gecikme sayisi
(pi) veriler aylik oldugu i¢in 12 olarak alinmistir. ***** ve * sirasiyla
%1,%5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir.

Breusch-Pegan (1980)nin CD,y testi, Pesaran (2004) CD,y testi ve
Pesaran vd., (2008) LM,4; testi T > N durumunda giiclii sonuglar
vermektedir. Calismada T > N oldugundan s6z konusu testlerin
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sonuglarmin dikkate alinmasi gerekmektedir. Tablo 2'de (reer;;)
serisine iliskin her dort CCD test istatistiginin de %1 ©nem
seviyesinde anlamli oldugu goriilmekte dolayisiyla (reery;) serisine
iliskin “Yatay Kesit Bagimliligi Yoktur” bos hipotezi %1 Onem
diizeyinde reddedilmekte ve tilkeler arasinda (reer;) serisine iliskin
yiiksek derecede bagimliligin olduguna karar verilmektedir. Bu bulgu
ayni zamanda kurlar arasinda gegis etkisinin de oldugunu
ispatlamaktadir.

Yatay kesit bagimliligimin olmas:1 ¢alismada ikinci nesil birim kok
testlerinin kullanilmasini gerekli kilmaktadir. Ancak burada birim kok
test sonuglarinin karsilastirilmasi amacryla hem ikinci nesil birim kok
testleri hem de birinci nesil birim kok testleri uygulanmistir. Reel
efektif doviz kuru endeksinin duragan olmasi SGP'nin gecerli
oldugunu gosterir. $oyle ki iilkeler arasindaki nominal déviz kurlar:
tilkeler arasindaki fiyat diizeyleri tarafindan belirleniyorsa yani
tilkeler arasindaki fiyat degisimlerine nominal kurlar satinalma
glictini degistirmeyecek bir sekilde degisiyorsa reel efektif doviz
kuru endeksi sabit ortalamali ve istikrarli bir degisken dolayisiyla
(reery;) duragan olur. Tablo 3’te reel efektif doviz kuru endeksinin
birinci nesil birim kok test sonuglar: verilmistir.

Tablo 3: Birinci nesil Panel Birim Kok Test Sonuglar1

Sabitli Model |Sabitli ve Trendli Model

Birim Kok Testleri Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (reerm-)

- Test Olasilik - Test Olasilik

Istatistigi Degeri Istatistigi Degeri
Levin, Lin ve Chu -4.2274 0.0000 -0.4847 0.3139
Hadri 49.992 0.0000 26.723 0.0000
Breitung - - -2.1134 0.0173
Im, Pesaran ve Shin -4.1129 0.0000 -1.2945 0.0977
Fisher ADF 136.87 0.0007 109.68 0.0586
Fisher PP 128.42 0.0032 86.293 0.5315

Eviews 9 paket programi kullanlarak olusturulmustur. Gecikme
uzunluklar1 Schwarz Bilgi Kriteri dikkate alinarak belirlenmistir.
Levin, Lin ve Chu, Hadri ve Fisher PP birim kok testinde Kernel
Bartlett metodu kullanilmis ve bant genisligi Newey-West yontemiyle
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belirlenmistir. Breitung birim kok testi sadece sabitli ve trendli model
icin analiz yapmaktadir.

Tablo 3'te AR(1) katsayisinin (p) tiim yatay kesitler icin homojen ya da
ortak (p; = p) oldugunu varsan Levin, Lin ve Chu; Hadri ve Breitung
birim kok testleri ve AR(1) katsayisinin (p) her bir yatay kesit icin bir
birinden bagimsiz ya da heterojen (p;) oldugunu varsayan Im Pesaran
Shin ve Fisher tipi birim kok testleri sonuglar: goriilmektedir.

Tablo 3’te Levin, Lin ve Chu; Im Pesaran ve Shin; Fisher tipi birim kok
testleri sabitli model i¢in “Reel Efektif D6viz Kuru Serisinin Birim Kok
Icerdigi” bos hipotezi %1 ©nem seviyesinde reddetmekte yani
(reery;)'in duragan oldugunu belirtmektedir. Hadri birim kok testi ise
serinin birim kok icerdigini gostermektedir. Tablo 3'te sabitli ve
trendli model incelendiginde ise Levin, Lin ve Chu; Hadri ve Fisher
PP birim kok testleri (reer;;)’in birim kok icerdigini, Breitung; Im
Pesaran Shin ve Fisher ADF'nin sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem
seviyesinde (reer;;)'in duragan oldugunu belirtmektedir. Tablo 3"teki
birinci nesil birim kok test sonuglar1 (reer;;)’in ¢ok yiiksek gozlem
degerine sahip olmasina ragmen birbirini desteklemedigi
gortilmektedir. Bunun nedeni (reer;;) serisinin tiilkeler arasinda
yiiksek yatay kesit bagimliligina sahip olmasi ve buna bagh olarak
birinci nesil birim kok testlerinin karsilastigi giic sorunu
olabilmektedir. Dolayisiyla SGP'nin gegerliliginin yani reel efektif
doviz kuru endeksinin duraganligimin arastirilmasi ikinci nesil birim
kok testleriyle yapilmalidir. Bu ¢alismada Pesaran (2007) tarafindan
gelistirilen ve kesitler arasindaki bagimlilig1 dikkate alan CADF-CIPS
birim kok testi ve Bai, Ng (2004) tarafindan gelistirilen ve kesit
bagimliligin dikkate alan Panik Atak birim kok testi uygulanmstur.

CADF birim kok testi her bir tilke icin birim kok testi yapmaktadir,
buradan elde edilen CADF istatistiklerinin aritmetik ortalamasi ise
CIPS istatistigini olusturmaktadir. CADF birim kok testi her bir tilke
icin ayr1 ayr1 birim kok testi yaparken, CIPS ve Panik Atak birim kok
testi panelin geneli icin birim kok testi yapmaktadir. Calismada,
EUROSTAT'1n kullandig1 yonteme benzer olarak, analiz edilen 42
tilkenin ile birlikte AB {ilkelerinin (28 tiilke) ve AB icindeki Euro
Bolgesinin (19 iilke) de reel efektif doviz kuru endeksi modele dahil
edilmistir. Baska bir ifade ile, 42 iilke ve 2 bolge icin, fiyatlar ile
nominal kurlar arasindaki iligki tespit edilmis olup, Tablo 4’te reel
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efektif doviz kuru endeksine iliskin CADF ve CIPS birim kok test

sonuglari verilmistir.

Tablo 4: CADF Birim Kok Test Sonuglar

Reel Efektif Déviz Kuru Endeksi (reerm-) Reel Efektif Déviz Kuru Endeksi (reerm-)
Sabitli S;l’;:“i;;e Sabitli S;l’;:“i;;e
Ulkeler CI:;F_ CADF-stat Ulkeler =~ CADF-stat CADF-stat
AB (28 Ulke)  -3.049* -2.907 Polonya -2.675 -2.649
EURSlEgI' (19 -2.637 -2.433 Portekiz -2.318 -1.791
Belcika -3.063* -2.813 Romanya -2.432 -2.684
Bulgaristan =~ -3.318** -3.77* Slovenya  -4.032*** -4.052**
Cumglfll;iye " -2.85 -3.057 Slovakya -2.895 -3.538*
Danimarka -2.636 -3.029 Finlandiya -3.066* -2.9
Almanya -2.534 -2.202 Isveg -2.874 -3.154
Estonya 2.64 2.985 ]132;:;?1115 -2.146 2141
irlanda -1.563 -1.195 Norveg -2.981* -3.662*
Yunanistan =~ -3.405** -4.797*** Isvicre -1.582 -2.043
Ispanya -2.751 -2.933 Tiurkiye -5.519*** -5.511*+*
Fransa -2.413 -2.221 Rusya -3.098* -3.243
Hirvatistan =~ -4.62*** -4.776*** Kanada -2.95% -3.464*
ftalya -3.735%* -4.083* ABD -1.588 -2.091
Kibris -3.414** -3.71* Meksika -2.605 -2.656
Letonya -2.342 -2.169 Brezilya -1.631 -1.805
Litvanya -2.061 -2.149 Cin -3.221* -2.547
Litksemburg ~ -2.097 -2.09 Hong Kong -2.176 -2.176
Macaristan -3.33** -3.342 Japonya -2.327 -2.821
Malta -4.218*+* -4.191** Giiney Kore  -3.539** -3.444*
Hollanda -2.515 -2.097 Avustralya -3.07* -3.094
Avusturya -2.756 -2.202 Yeni Zelanda  -2.099 -2.228
CIPS-stat ~ -2.836*** -2.928*+*

Veriler aylik oldugu icin maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak
alinmis ve optimal gecikme uzunluklari, Schwarz bilgi kriterine gore
belirlenmistir. CIPS istatistigi, CADF istatistiklerinin ortalamasidur.
***, ** yve * sirastyla %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde serinin duragan
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oldugunu gostermektedir. CADF istatistigi kritik degerleri, sabitli
modelde -3.83 (%1), -3.24 (%5) ve -2.92 (%10) (Pesaran 2007: 275, table
I(b)) ; sabit ve trendli modelde -4.32 (%1), -3.72 (%5) ve -3.41 (%10)
(Pesaran 2007: 276, table I(c)). Panel CIPS istatistigi kritik degerleri,
sabitli modelde -2.23 (%1), -2.12 (%5) ve -2.05 (%10) (Pesaran 2007:
280, table II(b)) ; sabit ve trendli modelde -2.71 (%1), -2.61 (%5) ve -
2.55 (%10) (Pesaran 2007: 281, table II(c)).

Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen ve yatay kesit bagimliligin
dikkate alan CADF birim kok test sonuglari sabitli model icin
incelendiginde her bir iilke icin hesaplanan CADF test istatistikleri
Pesaran (2007: 275) tablo degerleriyle karsilastirildiginda Tiirkiye ile
AB (28 tilke)'nin de aralarinda bulundugu 18 tilke-bolge igin, (reery ;)
serisi i¢in hesaplanan test istatistiginin gesitli anlamlilik diizeylerinde
Pesaran (2007: 275) tablo degerlerinden mutlak deger olarak daha
biiytik oldugu goriilmekte dolayisiyla 18 iilke igin (reer;;) serisinin
duragan olduguna karar verilmektedir. Tablo 4’te CADF birim kok
test sonuglar sabitli ve trendli model i¢in incelendiginde ise yine
aralarinda Tiirkiye'nin de bulundugu 12 iilke igin (reer;) serisi icin
hesaplanan test istatistiginin cesitli anlamlilik diizeylerinde Pesaran
(2007: 276) tablo degerlerinden mutlak deger olarak daha biiytik
oldugu bu tlkeler icin (reery;) serisinin duragan oldugu tespit
edilmistir. Diger taraftan sabitli modelde 26 tilke igin, sabitli ve trendli
modelde ise 32 iilke icin (reer;;) serisinin birim kok icerdigi-duragan
olmadig1 yani SGP'nin gecerli olmadig tespit edilmistir.

Panel bazinda birim kok birim kék analizi Pesaran (2007) tarafindan
gelistirilen ve CADF test istatistiklerinin ortalamalar1 almarak elde
edilen CIPS istatistikleriyle yapilmaktadir. Tablo 4'te hem sabitli hem
sabitli ve trendli model i¢in hesaplanan CIPS test istatistikleri Pesaran
(2007: 280-281) %1 tablo degerlerinden mutlak deger olarak daha
biiytik oldugundan panelin geneli icin (reery;) serisinin duragan
oldugu yani panel geneli i¢cin satinalma paritesinin gegerli oldugu
sonucuna ulasilir.

Tablo 4’teki CADF ve CIPS birim kok test sonuclarini desteklemek
amaciyla (reery;) serisinin duraganhigi Bai, Ng (2004) tarafindan
gelistirilen ve yatay kesit bagimhiligini dikkate alan Panik Atak birim
kok testiyle de arastirilmustir. Panik Atak birim kok testi her tilke icin
birim kok testi yapmak yerine panel bazinda birim kok testi
yapmaktadir. Tablo 5'te reel efektif déviz kuru endeksine (reer;;)
iligkin Panik Atak birim kok test sonuglar1 verilmistir.
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Tablo 5: Panik Atak Panel Birim Kok Test Sonuglar1

Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (reer; ;) Sabitli Model Trendli Model
Stat p-value Stat  p-value

Z§ -1.9508 0.9745 -3.8706  0.9999

P§ 62.1191 0.9835 36.6502  1.0000

Veriler aylik oldugu icin maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak
alinmistir. P§, bireysel ADF test istatistii olasilik degerine dayal
Fisher test istatistigini, Z; ise kesit boyutu biiyiik 6rneklem igin
standartlastirilmis Choi test istatistigini ifade etmektedir. Maksimum
ortak faktor sayisi 1 olarak alinmustr.

Tablo 5te reel efektif déviz kuru endeksine (reert,i) iliskin hem
sabitli hem sabitli ve trendli model i¢in Z§ ve P§ test istatistikleri
goriilmektedir. Her iki test istatistigi de sabitli ve sabitli-trendli
modelde (reert‘i) degiskenin cok biiytik bir olasilikla birim kok
icerdigini yani Panik Atak birim kok testine gore paneldeki 44 tilkede
SGP'nin gegerli olmadigim tespit edilmistir.

SGP'nin gecerline iliskin birinci nesil birim kok testleri birbiriyle
celiskili sonuglar verirken, CADF birim kok testi panel bazinda
SGP'nin gecgerli oldugunu belirtirken Panik Atak birim kok testi
SGP'nin gecerli olmadigini belirtmekte diger bir ifadeyle ikinci nesil
birim kok testlerinin de sonuglar1 birbiriyle celismektedir. Birim kok
test sonuglarindaki celigkilerin nedeni (reert_i) serisindeki yapisal
kirilmalar olabilir. Zira Perron (1989), Zivot, Andrews (1992) zaman
serilerinde Im vd., (2005, 2010) ve Tatoglu (2009) ise panel verilerde
birim kok regresyonundaki yapisal kirilmalar1 dikkate almayan
testlerin 6nemli bir giic kaybma ugrayacagmi serinin gergekte
duragan olmasina karsin yapisal kirilmalarin seriyi birim kokli hala
getirecegini ifade etmektedir. Ekonomilerdeki yapisal kirilmalar bir
serinin ortalamasini, trendini veya her ikisini birden degistirebilecegi
dolayistyla serinin duragan olmasina ragmen birim kokliiymiis gibi
goriinmesine  neden  olabileceginden  calismalarda  yapisal
kirilmalarinda dikkate alinmasi gerekmektedir. Birim kok testlerinde
yapisal kirilmalarin dikkate alinmamasi halinde II. tip hataya
distilebilir, serinin duragan olmasina ragmen birim kokli goriilebilir
yani ekonomideki yapisal kirilmalar sahte birim koke neden olabilir.
Yukarida uygulanan birinci nesil ve ikinci nesil birim kok
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testlerindeki geliskilerin nedeni, Im vd., (2010) ve Tatoglu (2009) un
dikkat cektigi yapisal kirilmalarin dikkate alinmamasi olabilir. Bu
nedenle Im vd., (2010) ve Tatoglu (2009)'un calismalar: referans
alinarak hem tilkeler arasindaki yatay kesit bagimliligini dikkate alan
hem de yapisal kirilmalarin varligini dikkate alan Im vd., (2010) birim
kok testi uygulanacaktir. Im vd., (2010) birim kok testi yapisal
kirilmalarin icsel olarak belirlendigi ve ekonomideki iki yapisal
kirilma noktasini dikkate alan bir testtir. Tablo 6’da hem iilke bazinda
hem panel bazinda Im vd., (2010) birim kok test sonuglar: verilmistir.
Tablo 6: IM-LEE-TIESLAU Birim Kok Test Sonuglar1
276
1JS1 11/2 Cift Kirilmali Model
Aralik . Sabit ve . Sabit ve
December liar]loll:l:\ Trendde lffrl:llltrtli Trendde
2018 Kirilma Kirilma
Ulkeler LM-stat  LM-stat Ulkeler LM-stat  LM-stat
AB (28 Ulke) 4553  5207**  Polonya 4872 6.736%
[EURO Bol. (19 Ulke) — -4.150* -5.357***  Portekiz -4.201* -4.718**
Belcika -5.72%*  .5584***  Romanya -3.785 -9.601*+*
Bulgaristan -5.455***  -13.604***  Slovenya -4.753%*  -5.233***
Cek Cumhuriyeti -5.391%*  -8.118***  Slovakya -5.160***  -5.152%**
[Danimarka -4.407** -5.2% Finlandiya -4.520** -6.65%**
[Almanya -4.217* -5.053**  sveg -4.236* -5.112%+*
[Estonya -3.694 -7.221**  Birlesik Kralhk ~ -3.323 -5.058***
irlanda -4.284**  -5.024***  Norveg -5.086***  -5.468***
Yunanistan -6.011%*  -6.444**  svicre -3.943 -8.382%**
ispanya 5.795%* 5816  Tiirkiye 5.04% 64364+
[Fransa -4.013* -4.521** Rusya -5.730***  -10.749***
[Hirvatistan -6.138**  -6.303***  Kanada -4.346**  -5.553***
talya 5226 6.394%%  ABD 4239% 4721
[Kibris -5.896***  -9.568***  Meksika -4.463**  -5.842%+*
Letonya -4.012* -8.215***  Brezilya -3.524 =701
Litvanya -5.408**  -7.260**  Cin -4.076* -4.482**
Liiksemburg -3.858 -4.455**  Hong Kong -3.218 -3.703
[Macaristan -5.434** -8.2% Japonya -4.115*%  -5.608***
[Malta -5.279**  -8.472**  Giuiney Kore -5.071%*  -13.827***
[Hollanda -6.251%**  -6.106***  Avustralya -4.855***  -5.899***
[Avusturya -4.679%*  -4.802***  Yeni Zelanda -3.695 -5.210%+*
Panel LM-stat ~ -31.07***  -39.43***
Veriler aylik oldugu icin maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak almmis ve optimal
gecikme uzunluklar1 Schwarz Bilgi Kriterine gore belirlenmistir. ***, ** ve * sirasiyla
%1,%5 ve %10 onem seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir. Traslama degeri %10’dur.
Kritik degerler -4.799 (1%); -4.261 (5%); -3.997 (10%) (Im vd., 2010: 24, table: 1)).
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Tablo 6’da hem tilke bazinda hem panel bazinda Im vd., (2010) birim
kok test sonuglar1 incelendiginde birinci nesil ve ikinci nesil birim kék
test sonuglarindaki celigkilerin burada olmadig: dikkat cekmektedir.
Tablo 6’da sabitte kirilma LM test istatistikleri incelendiginde 8 {tilke
icin (Estonya, Liiksemburg, Romanya, Birlesik Krallik, Isvicre,
Brezilya, Hong Kong ve Yeni Zelanda) hesaplanan test istatistiklerinin
Im vd., (2010: 24) kritik degerlerinden mutlak deger olarak kiiciik
oldugu goriilmekte dolayisiyla 8 tilke icin (reer;;) degiskeninin birim
kok icerdigi soz konusu tilkelerde SGP'nin gegerli olmadig1 sonucuna
ulasilmistir. 8 tilke disindaki 34 tilkede ise sabitli modelde hesaplanan
test istatistiklerinin, Im vd., (2010: 24) kritik degerlerinden mutlak
deger olarak biiyiik oldugu dolayisiyla cesitli anlamlilik diizeylerinde
aralarinda Tiirkiye'nin de bulundugu 34 iilke icin SGP’nin gecerli
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 6’da sabitte ve trendde kirillma durumunda LM test istatistikleri
incelendiginde ise Hong Kong disindaki tiim tilkelerde hesaplanan
test istatistiklerinin Im vd., (2010: 24) kritik degerlerinden mutlak
deger olarak biyiik oldugu, (reer;;) degiskeninin yiiksek &nem
diizeyinde duragan oldugu yani Hong Kong disindaki tiim tilkelerde
SGP’nin gegerli oldugu tespit edilmistir. Im vd., (2010) birim kok testi
panel bazinda incelendiginde de LM test istatistiginin oldukca ytiiksek
oldugu yani panel bazinda da %1 6nem seviyesinde SGP'nin gecerli
oldugu sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla denilebilir ki; Hong Kong
disindaki ekonomilerin ¢ogunda meydana gelen yapisal kirilmalar
sahte birim kéke neden olmus ve birinci nesil ve ikinci nesil birim kok
test sonuglarmmin verdigi celiskili sonuclar da yapisal kirilma
faktoriinden kaynaklanmaktadr.

SONUC

Bu calismada literatiirde goriis birligi saglanamayan SGP’nin
gecerliligi, 1994:M1-2016:M9 aylik verileri kullamilarak Tiirkiye ve
Turkiye'nin en biiytik dis ticaret ortaklar: igin reel efektif doviz kuru
(reery;) endeksinin duraganlig1 birinci nesil, ikinci nesil ve yapisal
kirilmalar: dikkate alan panel birim kok testleriyle arastirilmustir.
Analiz sonucunda, Levin-Lin-Chu, Hadri, Fisher PP, adl1 birinci nesil
birim kok testi s6z konusu dénemde panel bazinda SGP'nin gegerli
olmadigini gosterirken, Breitung, Im-Pesaran-Shin, Fisher ADF, adli
birinci nesil birim kok testleri SGP'nin gegerli oldugunu gostermistir.
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Karsilasilan bu geligkili sonuglarin nedeni, testlerin yatay Kkesit
bagimliligini dikkate almamasi olabilir. Calismada, soz konusu
eksikligi gidererek yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil
birim kok testlerinden bazilar1 uygulanmustir. Uygulanan CADF birim
kok test sonuglaria gore, sabitli modelde 18 tilkede, sabitli ve trendli
modelde ise 12 iilkede SGP'nin gecerlidir. Ayrica CIPS test istatistigi
panelde de (42 tilke ve 2 bolge icin) SGP'nin gegerli oldugunu
kanitlamaktadir. Uygulanan Panik Atak birim kok testi ise panelde
SGP'nin gecerli olmadigini gostermektedir. CIPS ile Panik Atak ikinci
nesil birim kok testleri arasindaki celigkilerin nedeni olarak, s6z
konusu testlerin yapisal kirilmalari dikkate almamast olabilir. Bu
yiizden calismada hem yatay kesit bagimliligini hem de yapisal
kirilmalar1  dikkate alan Im wvd., (2010) birim kok testine
basvurulmustur. Im vd., (2010) birim kok test sonucuna gore, sabitte
kirilma modelinde 34 iilkede SGP'nin gecerli iken, sabitte ve trendde
kirllma modelinde, aralarinda Tiirkiye'nin de bulundugu 41 iilkede
SGP gegerlidir. Analize konu olan tilkelerden 41 tilkede birinci nesil
ve ikinci birim kok testlerinin birbirleriyle celiskili sonuglar verdigi,
bunun sebebinin, yapisal kirilmalarin sahte birim koke neden oldugu
tespit edilmistir.

Son tahlilde, nominal doéviz kurlarinin s6z konusu tilkelerde, fiyat
diizeyindeki degisimlere, iilkelerarasindaki fiyat farklarmmi ortadan
kaldiracak sekilde uyum sagladigi, reel doviz kurunun istikrarli-belli
bir bantta- oldugu ya da rekabeti degistirmeyecek kadar dalgalandig:
saptanmustir. Baska bir ifadeyle, bir tilkedeki fiyatlar genel diizeyi,
diger tilkelere gore daha yiiksekse, dis ticarette rakabet dezavantaji
olusmamast igin, o tilkede kurlar da o nispette ytiksek olacaktir. Bu
tespitler 1s1§inda, incelenen dis ticaret ortag tilkelerde Gustav
Cassel'a ait Mutlak SGP Hipotezinin  gegerli oldugunu
kanitlamaktadir.
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SUMMARY

This study aims to investigate validity of “Absolute Purchasing Power Parity-
Absolute PPP” for Turkey and Turkey’s largest 41 foreign trade partners (total
42 countries) which are 28 European Union countries, and 14 developed and
developing countries (Australia, Canada, USA, Japan, Norway, New Zealand,
Mexico, Switzerland, Russia, China, Brazil, South Korea, Hong Kong and
Turkey) with panel data analysis using monthly data 1994: M01-2016: M09.
Absolute PPP which based on law of one price claim that the price of a certain
basket of goods and service must be equal in all countries in the same
currency. Whether the absolute purchasing power parity is valid or not is
determined by looking at the stationarity of real exchange rates between
countries. According to this view the validity of PPP is determined by
considering whether the real exchange rate is a steady, fixed average or
stationary variable in the long run. The reason for choosing the start and end
date of the analysis period is to reach the most recent monthly date on these
dates. The data were taken from the EUROSTAT database which the official
statistical institution of the European Union. On the other hand the reason for
the choice of countries in the study is that these countries are the biggest
trading partners of each other.

In the introduction part of the study, conceptual and historical explanations of
the purchasing power parity are given and the separation absolute PPP and
relative PPP are explained. In the first part of the study, Turkish and foreign
literature on PPP has been investigated. It has been found that the studies on
PPP contradict each other in the literature. In the second part of the study, the
data are introduced and after the explanation of which method to use, the
results of the analysis are given in the third part. In the analysis part the
validity of the purchasing power parity has been investigated with first
generation panel unit root tests, second generation panel unit root tests and
panel unit root test with structural breaks. In the first phase of application,
cross-section dependency among countries was investigated by Breusch,
Pegan (1980) €D,y test, Pesaran (2004) CD test, Pesaran (2004) CD, test and
Pesaran vd., (2008) LM,; test. The findings show that there is cross-section
dependence between countries.

According to first generation unit root tests Levin-Lin-Chu, Hadri, Fisher PP
unit root tests, absolute PPP is not valid, while Breitung, Im-Pesaran-Shin and
Fisher ADF unit root tests show that absolute PPP is valid. The reason for
these conflicting results may be these tests do not consider the cross-section
dependency. So in study, Pesaran (2007) CADF and Bai, Ng (2004) Panic
Attack second generation unit root tests which take into account cross-section
dependency have been applied. According to the CADF unit root test absolute
PPP is valid for 18 countries in the constant model and 12 countries in the
constant and trend model. Furthermore the CIPS test statistic proves that
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absolute PPP is valid for panel (42 countries). Conversely Panic Attack unit
root test shows that absolute PPP is not valid in the panel.

The reason for the contradictions between CADF-CIPS and Panic Attack unit
root tests may not be taken into account structural breaks. For this reason Im
et al., (2010) unit root test has been applied in the study, which considers both
cross-section dependency and structural breaks (intercepts and slopes) in
panel. According to Im et al., (2010) unit root test results, while the absolute
PPP is valid for 34 countries in the structural breaks in intercepts model and
41 countries in the structural breaks in intercepts and slopes model. As a
result it has been determined that the first generation and second unit root
tests give contradictory results to each other, which is why the structural
breaks are caused fake unit root.

Last of all, it has been found that nominal exchange rates adapt to the changes
in the price level in the mentioned countries in a way that will remove the
price differences between the countries. In other words, it has been
determined that the real exchange rate is steady, fixed average or stationary in
the long run or fluctuates enough to not change the competition between
countries. In light of these findings, Gustav Cassel's PPP Hypothesis is valid
for 41 foreign trade partner countries.
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