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OZET

2001 yilinda meydana gelen krizin ardindan esnek doviz kuru sistemini
benimseyen Tiirkiye’de doviz kurlar1 uzunca bir siire yataya yakin bir seyir
izledikten sonra oOzellikle 2010 yilinin ardindan artis trendine girmistir. Piyasada
belirlenen doviz kurunun ger¢ek degeri yansitip yansitmadigi sorusu her zaman
iktisatcilarin Oncelikli sorular1 arasinda yer almistir. Bu amagla déviz kurunun uzun
donemdeki seyrini veya bir diger deyisle ortalama degerini neyin belirledigi sorusu
iktisatgilar tarafindan cevaplanmaya ¢alisilmistir.

Do6viz kurunun uzun dénem denge degerini agiklamak iizere literatlirde dig
ticaret teorisi, satin alma giicii paritesi ve Balassa-Samuelson hipotezi yer almaktadir.
Bu ¢alismalar igerisinde teorik g¢ergevede en giiglii igerige sahip olan Balassa-
Samuelson hipotezi, uzun dénem doviz kurunun seyrinin bir iilke i¢indeki ticarete
konu olan ve ticarete konu olmayan sektorlerdeki verimlilik farkindan
kaynaklandigim1 savunmaktadir. Bu amagla bu ¢alismada Balassa-Samuelson
hipotezinin Tiirkiye’de doviz kurunun uzun dénemdeki seyrini aciklamada basarili
olup olmadigi sorusunun cevabi arastirilmistir. Elde edilen bulgular Balassa-
Samuelson hipotezinin Tiirkiye’nin doviz kurlarmin uzun doénemdeki seyrini
aciklamada basarili oldugunu gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Reel D6viz Kuru, Balassa-Samuelson Etkisi, Verimlilik,
JEL Kodlar: C22, F31, J24



ABSTRACT

After the crisis occurred in 2001, adopting flexible exchange rate system in
the Turkey where exchange rate has entered into increase in growth trend especially
following close to horizontal for a long time since in 2013. The question is whether
or not market-determined exchange rate is reflect real value of exchange rate has
been always located among the priority issue of economists. For this purpose, the
long-term trend in the exchange rate or the problems in other words what determines
the average value was tried to be answered by economists.

The exchange rate of long-term describe to the equilibrium value is located
foreign trade theory, purchasing power parity and the Balassa-Samuelson hypothesis
in the literature. In this study, with the most powerful Balassa-Samuelson hypothesis,
long-term foreign currency that is subject to within a country's exchange rate trend
and argues that due to the differences between traded and non-tradable sector
productivity. With this aim, in this study, in Turkey the long-term exchange rate
explaining is successful whether of its answer of questions investigated. The findings
have viewed that the Balassa-Samuelson hypothesis is successful exchange rate
explain in Turkey.

Keywords: Real Exchange Rate, Balassa-Samuelson Effect, Productivity.
JEL Codes: C22, F31, J24
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GIRIS

Tiirkiye ekonomisi 2001 yilinda en agir ekonomik krizlerinden birini
yasamistir. Bankacilik sektoriinde baslayan ve ¢ok kisa zamanda ekonominin tiim
alanlarina yayilan bu kriz, daha Onceden izlenen sabit kura dayali enflasyonla
miicadele programinin terk edilmesine ve yerine esnek kur rejimine dayanan

enflasyon hedeflemesi stratejisinin benimsenmesine neden olmustur.

Enflasyon hedeflemesi stratejisinin temel Onkosullarindan biri esnek kur
stratejisinin benimsenmesidir. Bir diger deyisle doviz kurunun degerinin belirlenmesi
arz talep kosullarina birakilmistir. Bu durumda déviz kurunun degeri giin igerisinde
ekonomik birimlerin doviz alim ve doviz satim kararlari tarafindan belirlenecektir.
Ancak piyasa kosullar1 tarafindan sekillendirilen doviz kurunun uzun dénemdeki
gercek degeri yansitip yansitmadigi konusu, iktisatgilar i¢in her zaman onemli bir
arastirma konusu olmustur. Bu baglamda déviz kurunun degerinin nasil belirlendigi
ile ilgili gesitli teoriler ortaya atilmistir. Bu teoriler icinde en 6ne ¢ikanlar1 dis ticaret

teorisi, satin alma giicii paritesi teorisi ve Balassa-Samuelson hipotezidir.

Balassa-Samuelson hipotezinin gelistirilmesine yon veren en Onemli olay
1944°te uygulamaya konan Bretton Woods Sistemi’nin 1970’li yillara gelindiginde
cokmesidir. Ancak teorik olarak ele alinan bu konunun ampirik olarak incelenmesi
daha ¢ok Avrupa Birligi'nin genisleme siireci ile olmustur. Avrupa Para Birligi

(EMU: European Monetary Union), Maastricht ve Kopenhag kriterlerine katilim ve



tilkelerin yakimsama biiyiiklikleri ¢ercevesinde Balassa-Samuelson etkisinin test
edilmesine yonelik calismalarin sayist 90’li yillarda artis gostermistir. Ulkelerin
yakinsama siirecinde yasadig1 zorluklar sebebiyle, doviz kurlari son yirmi bes yildir
gelismekte olan ve gecis ekonomilerinde, politika yapicilarin tartismalarinin
merkezinde olmustur. Déviz kuru ve iktisadi faaliyet arasindaki iliski ve yine
gelismekte olan tlkelerdeki reel doviz kurunun uzun donemli seyrinin 6zellikleri

deneysel belirlenmeye ¢alisilmistir.

Bu ¢alismada esnek kur rejimine gegilmesiyle uzun dénemde reel kurun uzun
dénem degerini belirleyen faktorler belirlenmeye ¢alisilmaktadir. Bunun igin ulusal
ve uluslararasi verimlilik farklarinin uzun dénemde déviz kurunun ortalama degerini

aciklayip agiklamadigi incelenmistir.

Birinci boliimde reel doviz kurunun uzun dénem seyrini aciklamaya yonelik ii¢
temel yaklasim agiklanmaya c¢alisilacaktir. Bunlar makro ekonomik degiskeni dis
ticaret haddine dayanan dis ticaret yaklasimi, kiimiilatif tiiketici endekslerini
karsilagtirmayr ongoren satin alma giicii paritesi yaklasimi ve bir iilkede belli bir
teknoloji seviyesinde Tiretilen ve cesitli verimlilik diizeylerine sahip mallarin
ozellikle tasima maliyetleri, kotalar ve tarifeler nedeniyle ticarete konu olamayan
mallarin ticarete konu olamayacaklar1 ve bu sebeple satin alma giicii paritesinde

sapmalar meydana getirecegini savunan Balassa-Samuelson yaklasimidir.

Ikinci béliimde uzun dénemli reel doviz kurunu agiklamaya ¢alisan ampirik
calismalarin bulgularma yer verilmistir. Ozet basliklar1 olarak sanayilesmis ve
sanayilesme yolundaki iilkelere ek olarak Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismalar da ayr1 bir

boliimde ele alinmstir.



Uciincii  boliimde ise Balassa-Samuelson etkisini  dlgmek amaciyla
gerceklestirilen ekonometrik tahmin yer almaktadir. Ekonometrik analiz yapilirken
ilk olarak veri setlerine ADF testi uygulanarak duragan olup olmadiklar
arastiritlmistir. Daha sonra degiskenler arasindaki uzun donemde egbiitiinlesmenin
mevcut olup olmadig: test edilmistir. Analizde kullanilan degiskenler ve tahmin
sonuglart ile uzun donem denge doviz kuru degerine bir agiklama getirilmeye

calisiimustir.



BIRINCi BOLUM

1 DOVIZ KURUNUN ONEMI VE DOViZ KURUNUN UZUN
DONEM SEYRINi ACIKLAYAN TEORILER

1.1 Déviz Kurunun iktisadi Faaliyetler Acisindan Onemi

Doviz kurlart diger fiyatlar gibi bir fiyattir ve mal piyasalari ile ilgilidir. Doviz
kurlarindaki degismeler, ekonomik faaliyetlerin seyrini etkilediginden, doviz kuru
degismelerinin istikrarli bir ¢izgi izlemesi, ekonomik istikrari olumlu yonde
etkileyecektir. Bu nedenle doviz kurlarindaki degisim de tipki diger fiyatlarda oldugu
gibi ekonomik istikrar agisindan incelenmeli ve 6nemli bir ekonomik gosterge olarak
ekonomik faaliyetleri etkileme ve ekonomik faaliyetlerden etkilenme giicii dikkate

almmalidir.*

Do6viz kurunun iktisadi faaliyetler lizerindeki rolii ve etkileri su sekilde

siralanabilir:

1. Doviz kuru iilke iginde, ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan
mallarin fiyatlarini, sermaye mallarim1 ve emek giiclinii, ithalat ve ihracat
gibi makro biiyiikliikleri etkiler.

2. Varlik fiyat1 olarak sermaye akimlarini etkiler.

3. Kismen maliyetler tarafindan bir parasal aktarim vektorii olarak enflasyon
oranlarini etkiler.

4. Onemli olciide hem kisa hem uzun dénemde toplam talebi etkiler.

1 Yildirim, O. (2003). Déviz Kurlar1 Cergevesinde Satinalma Giicii Paritesinin Zaman Serisi Analizi
ve Tirkiye Ekonomisi Uygulamasi. Bankacilar Dergisi, Say144
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Kot yonetilen doviz kurlari, ekonomik biiylime i¢in negatif sonuglar
dogurabilir. Asir1 degerlenmis doviz kurlar1 veya tilkedeki doviz eksikligi gibi
faktorlerden etkilenen makro ekonomik c¢evrimler, biiyliimeyi olumsuz yonde
etkileyebilmektedir.? Bunlarin yaninda déviz kurlari, ulusal firmalar dis rekabet
giiciine de zarar vermektedir. Disa agik ekonomilerde, firmalarin fiyatlama giici,
doviz kurunun i¢ fiyat seviyesini etkileme giiclinden gelmektedir. Diisiik enflasyona
sahip iilkelerde diisiik fiyatlama giicii olmaktadir. Doviz kuru deger kaybetmesi
durumunda iilke igi fiyat seviyesi degismesi sonucu bu durumdan maliyetler olumsuz
yonde etkilenmektedir.

Sekil 1.1’de Euro ve Dolardan olusan doviz kuru sepetinin seyri yer
almaktadir. Bu ¢alismada, Tirkiye’nin ve ticaret ortaklarmin ekonomik
performanslarinin doviz sepetinin uzun donemdeki seyri iizerinde degisim meydana

getirip getirmedigi incelenmek istenmektedir.
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Sekil 1-1: Euro-Dolar Kur Sepeti (Ocak 2002-Temmuz 2015) (Haftalik)
Kaynak: TCMB

2 Rodrik, D. (2008). The Real Exchange Rate and Economic Growth.
http://online.wsj.com/public/resources/documents/rodrick.pdf

% Taylor, J. B. (2000). Low Inflation, Pass-Through, and the Pricing Power of Firms.
European Economic Review. Volume 44. Issue 7. Pages 1389-1408
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1.2 Doviz Kurunun Belirleyicileri
1.2.1 Kisa Donemde Doviz Kurunun Belirleyicileri

Doviz kurlarinin uzun donemli belirleyicilerini  agiklamadan once kisa
donemdeki belirleyicilerini incelemek faydali olacaktir. Doviz kurlar1 kisa donemde,
uzun doneme nazaran, daha hizli degisimler gdstermektedir. Uluslararasi sermaye
hareketlerinin serbestlesmesiyle doviz kurunun kisa donem degeri daha da hizhi
degisir hale gelmistir. Bu hizli degisimin kaynagini agiklamak i¢in birgok (;athsmada4
rasyonel beklentiler yaklasimiyla tutarlilik arz eden varlik fiyatlarinin doviz kuru
degerinin tizerindeki roliinii incelenmistir. D6viz kuru yabanci bir varlik olan dévizin
ulusal para cinsinden fiyatidir.”> Bu fiyatin olusumunda faiz paritesi kosulu 6ne

¢cikmaktadir.

1.2.1.1 Beklentiler Yaklasimi

Rasyonel beklentiler teorisi, Muth (1961) tarafindan “Rasyonel Beklentiler ve
Fiyat Hareketleri Teorisi” adiyla yaymlanan makaleye dayanmaktadir. Bu ¢alismada
enflasyonist donemlerde ekonomik birimlerin, uyumcu beklentilerden (adaptive
expectations) ziyade, rasyonel beklentilere (rational expectations) sahip oldugu iddia
edilmistir. Bu baglamda rasyonel beklentiler teorisinin iktisat bilimine getirdigi

yeniligin, beklentiler konusu oldugu agiktir.

Rasyonel beklentiler teorisi, etkin piyasalar hipotezine dayanir. Bu hipotezde
tarafsiz risk ajanlar1 tarafindan ulasilabilir her bilginin, spot ve forward déviz kurunu

belirlemede kullanildig1 varsayilir ve spekiilasyonun geri doniis oraninin sifir olmasi

* Mussa,1984; Dornbusch,1976; Frenkel & Rodriquez,1982
> Dornbusch, R. (1976). Expectations and Exchange Rate Dynamics. The Journal of Political
Economy. Vol. 84. No.6. 1161-1176



beklenir.® Bir diger deyisle forward déviz kuru piyasalarinda risk priminin sifir

olmasi beklenir.

Denklem 1’de , dogal logaritmasi alinmig tarihindeki spot déviz kurunu,
ise zamanindaki bilgiyi gostermektedir. ifadesi ise  donem sonrasina
iliskin kur beklentisini vermektedir. Rasyonel beklentiler hipotezinde, kur
beklentisinin gelecekte karsilasilacak kur degerine esit olacagi varsayilmaktadir ki

gelecekte piyasada karsilasilacak kur degeri biciminde gosterilmistir.

1)
Rasyonel beklentiler hipotezine gore piyasaya katilimer olarak giren ekonomik
birimlerin her birinin ayr1 ayr1 beklentisi mevcuttur ve herkesin ayni bilgiye sahip
oldugu varsayilir. Rasyonel beklentiler altinda tiim ekonomik birimler gergeklesecek

piyasa kuruna iliskin beklentiye sahip olacaktir.’

1.2.1.1.1 Faiz Paritesi Kosulu

Faiz paritesi kosulu, tek fiyat kanunun para piyasasina uygulanmis bi¢imidir.
Bu kosul, farkl iki iilkede, belli bir sermayenin belli bir donem sonunda getirilerinin
esit olacagini iddia eder. Teoriye gore beklenen enflasyon oranlarindaki degigmeler
nominal faiz oranlarina yansmhr.8 Ayni risk smifindaki yatirimlara, degisik tilke
piyasalarinda ayni faiz odenir. Eger iilkeler arasinda aynmi risk diizeyindeki faiz

oranlar1 arasinda bir farklilik varsa bu farklilik arbitraj olanagi dogurur; fonlar diisiik

® Baillie, Lippens ve Mcmahon. (1983). Testing Rational Expectations And Efficiency In The Foreign
Exchange Market. Econometrica, Vol. 51, No. 3

" Hsieh, D. A. (1982). Tests Of Rational Expectations And No Risk Premium In Forward Exchange
Markets. NBER Working Paper Series

8 Parasiz, I. ve Yildirim, K. (1994) Uluslararasi Finans. Ezgi Kitabevi Yayimnlari.
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faizli iilkeden yiiksek faizli iilkeye aktarilarak {iilkeler arasinda faiz oranlarinin

esitlenmesini saglar.

Ulkeler arasindaki faiz farklilig1 bir yandan faiz arbitraji dogururken, diger
yandan da spot kur ile gelecekteki kur arasindaki iliskiyi belirler. Diger bir deyisle,
spot kurlara oranla gelecekteki kurlarin yaptig1 prim veya iskonto bu iki iilkenin faiz
oranlar1 arasindaki farka bagldir. Islem giderlerinin bulunmadig: bir durumda, eger
uluslararasi finansal piyasalarin etkin isledigi varsayilirsa, bir ulusal paranin digerine
gore gelecekteki prim veya iskonto oram1 tam olarak ayni risk diizeyindeki
yatirnmlarin faiz oranlar1 farkina esitlenecektir. Aninda teslim (spot) doviz kuruna
gore, bu faiz farki oraninda bir prim veya iskonto doguran gelecekteki doviz kuruna
faiz paritesi kuru adi verilir. Ideal kosullar altinda faiz paritesi kurunun

gerceklesmesi ile para piyasalari arasinda denge saglanmis olur.®

Farkli iilkelerde tasarruf yapan tipik bir yatirimcinin mevcut oldugunu
varsayalim. Yurtigi para birimi Tiirk liras1 yabanci para birimi ise Amerikan dolar
olsun. Bu yatirimer Tiirkiye’de atirim yaparsa faiz oranini alacaktir. Eger parasini
doviz kuruyla Amerikan dolarina doniistiiriirse bu kez dolara 6denen faiz olan
faizini alacaktir. Eger Tiirkiye’deki faizler yiiksekse ( ) herkes elindeki dolar1
liraya donistiirecektir ve lira degerlenecektir, kur faiz farkliligindan etkilenecektir
(Denklem 2). Bu durum faiz getirileri esitleninceye kadar devam edecektir ki bu

esitlik Denklem 3’te gé')sterilmistir.lO

— (2)

% Van Horne, J.C. ve Wachowicz,Jr. J.M. (2008). Fundamentals of Financial Management. 13th
Edition Pearson Education Limited

19 Chinn, M. (2007). Interest Parity Conditions. Princeton Encyclopedia of the World Economy.
Princeton, NJ: Princeton University Press. ISBN 978-0-69-112812-2.
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Denklem 2’de ve Denklem 3’de yer alan terimi, t doneminde t+1 dénemi

i¢in belirlenen future déviz kurunu ifade etmektedir.
1.2.2 Uzun Déonem Reel Doviz Kurunun Belirleyicileri

Kisa donemde oldugu gibi uzun dénemde de doviz kurlarinin seyri dalgalanma
gostermektedir. DOviz kurunun uzun dénemdeki seyri ekonomi politikalariyla iligkili

olabilecegi gibi ekonomilerin karakteristiklerinden de kaynaklanabilmek‘[edir.11

Bilindigi tizere ekonomik krizlerin sebeplerinden biri, ekonomide meydana
gelen dengesizliklerdir. Cari agik bu dengesizliklerin basinda gelenlerden biridir.
Cari agik ile baglantili olan en 6nemli faktor ise sermaye ithalatidir. Cari agik hem
biliylimeden kaynaklanan talep artisindan hem de kisa vadeli sermaye hareketlerinin

belirledigi déviz kurundan etkilenmektedir.*?

Tiirkiye kronik yiiksek cari iglemler agi81 ile kars1 karsiya kalan ve bu nedenle
bircok defa kriz yasamis bir ilkedir. 1994 ve 2001 krizlerinin en Onemli
gostergelerinden biri, cari agigin milli gelire oraninin belirli bir kritik esigi asmis
olmasidir. Tiirkiye’de cari agigin en 6nemli nedeni ithalat artis hizinin ihracat artis
hizindan biiyiik olmasi ve siirekli sekilde yiiksek dis ticaret ac181 verilmesidir. Uretim
i¢cin gerekli girdilerin 6nemli bir kismu ithalat ile karsilandigindan ithalat1 diistirmek

ancak biiylimeden fedakarlik ederek miimkiin olabilmektedir.*®

" Kasman, Turgutlu ve Konyali. (2005). Cari Ag¢ik Biiyiimenin mi Asiri Degerli TL’nin mi
Sonucudur?. iktisat isletme ve Finans Dergisi Cilt: 20, Say1: 233 S. 88-98

12 Erbaykal, E. (2007). Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime Ve Déviz Kuru Cari Acik Uzerinde Etkili
Midir? Bir Nedensellik Analizi. ZKU Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 3, Say1 6, ss. 81-88.

B Ciftei, N. (2014). Tirkiye’de Cari Acik, Reel Déviz Kuru ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki
Iliskiler: Es Biitiinlesme Analizi. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi. Cilt/Vol. 14 -
Say1/No: 1 s§129-142



Doviz kuru ile enflasyon iliskisine bakildiginda, acik ekonomilerde, ihracata ve
ithalata konu olan nihai mallarin ve girdilerin fiyatin1 degistirmesi bakimindan
belirsizligin, yerli fiyatlarin tespit edilmesinde hesaba katilan bir faktér olmasi ve
ticret endekslemesi gibi cesitli yollarla i¢c piyasa fiyatlar genel diizeyini
etkilemektedir. Dolayisiyla enflasyon ve déviz kuru arasinda uzun donemli giiclii bir

iliski vardir.**

1.2.2.1 Das Ticaret Teorisi

Dis ticaret yaklagiminda iilke parasinin degeri, ticaret ortag: iilkelerle yapilan
mal ve hizmet alimi-satim ile agiklanmaya calisilir. Iktisadi karar birimleri mal ihrag
ettikge piyasaya doviz arz ederler; mal ithal edeilmek i¢in ise doviz talep ederler.
Ithalat ve ihracat déviz kurunun fonksiyonu oldugundan, déviz kuru ihracat arz egrisi
ile ithalat talep egrisinin kesistigi noktada dengeye gelmektedir. Diger bir ifadeyle,
denge ddviz kuru, doviz talebini (ithalat) doviz arzina (ihracat) esitlemektedir. Bu
durumda, ithalat talebi arttig1 zaman d6viz kuru yilikselmekte, ihracat arttig1 zaman

ise diismektedir.

Doviz kuruna miidahale olmadigi ve sermaye hareketlerinin olmadigt bir
durumda, ticaret dengesinin dengede olmasi beklenir. Denklem 4’de B yurtici para
birimi ile ticaret dengesini, Py ihra¢ mallarin ulusal para cinsinden fiyatini, dis
diinya ithalatim1 (bir diger deyisle ilgili iilkenin ihracatini), déviz kurunu, ithal

mallarin doviz cinsinden fiyatini, ise ilgili tilkenin ithalatin1 gostermektedir.

(4)
Do6viz kurunun degeri, ihracatin ulusal para cinsinden degerinin ithalat déviz

cinsinden degerine boliinmesi ile bulunur. Bu durum Denklem 5°te gosterilmistir.

Y51k ve ark. (2004). Enflasyon Ve Doviz Kuru iliskisi: Bir Esbiitiinlesme Analizi. Siileymen Demirel
Universitesi Iktisadi Ve Idari Bilimler Fakiiltesi C9. S2 s325-340
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Denklem 5’e gore doviz kurunun degeri dis ticaret dengesindeki fazla veya
ag1ga gore artmakta ya da azalmaktadir.™ Thracatin parasal degerinin ithalatin parasal
degerinden biiyiikk olmas, ulusal paranin dis degerinin yiikselmesine neden olur.
Tersine, ithalatin parasal degerinin ihracatin parasal degerini asmasi ise, ulusal
paranin deger kaybetmesine neden olur. Buradan ithalat ve ihracati etkileyen tiim

faktorlerin tilke parasinin degerini etkiledigi sonucuna ulasilabilir.

Dis ticarete konu olan mallar ¢ok sayidadir. Bu nedenle doviz kuru tek bir
malin fiyatinin karsilastirilmasi ile degil, tiim mallarin fiyatlarinin karsilagtirilmasi
ile tespit edilir ki bu da karsimiza dis ticaret hadlerini ¢ikarmaktadir. Dig ticaret (net
ihracat) hadleri (DTH veya NDH), ihra¢ mallarin fiyatlarinin ithal mallarin
fiyatlarina oranidir. Denklem 6’da NDH, ihracat fiyat endeksinin ithalat fiyat
endeksine () oranini ifade etmektedir. Di1s ticaret hadleri orani bize bir birim ihrag

mali ile ne kadar ithal mal alinabilecegini gosterir.

(6)

Da1s ticareti yapilan mallarin ve hizmetlerin fiyatlarinda zaman i¢inde meydana
gelen degismeler, ticaret yapan iilkeleri avantajli ya da dezavantajli duruma sokabilir.
Bir iilkenin ticaretinin iyiye dogru ya da kotliiye dogru gittigini bu endeksler
yardimiyla anlasilabilmektedir. Bundan dolayi iilkelerin uluslararasi rekabet giiciinii

yansitan 6nemli bir gdsterge olarak alinabilir.

> Missliimov, A. & Hasanov, M. & Ozyildirm, C. (2003). Doviz Kuru Sistemleri ve Tiirkiye’de
Uygulanan Déviz Kuru Sistemlerinin Ekonomiye Etkileri. TUGIAD Bilimsel Eser Yarismasi
Birincilik Odiilii
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Net degisim hadleri sadece nispi fiyat degisimlerini kapsadigindan c¢ok cesitli
elestirilere maruz kalmistir. Ticaret hadlerinde meydana gelen bir artis varsa, bu artis
reel ulusal gelirin kesin olarak arttifi anlamina gelmeyecektir. Dis ticaret
hadlerindeki bu artig, ticaret hacminin biiyiik Ol¢lide daralmasina karsilik

gerceklesmis ise bu durumda iilke reel anlamda refah kaybina ugramis olabilir.*°

Net degisim ticaret hadlerinin eksikliginin ortaya ¢iktig1 ikinci bir konu da,
verimlilik degismelerini yansitamamasidir. Eger bir iilkenin ihracat kesiminde daha
ileri tekniklerin kullanilmasi sonucunda, dis ticaret hadlerinin bozulma nedeni,
ihracat fiyatlarinin diismesi ise, bu durumda iilkenin refah kaybindan s6z edilmez.
Ciinkii s6z konusu iilke, diisiik fiyatlardan daha fazla ihracat yapabilecegi i¢in, iilke
refahinin  arttig1  sOylenebilir. Ayrica, net degisim hadlerindeki artis ihrag
fiyatlarindaki yiikselmeyi veya ithal fiyatlarindaki azalmayi1 gosterdigine gore, bu

kamu tasarruflarini tegvik edebilir.’

Ulusal paranin yabanci paralar karsisinda deger kaybetmesi, yerli paraya gore
ithal mal1 fiyatlarini arttirir; bu da dis ticaret hadlerinin paydasinda bir artisa yol agar.
Diger taraftan ulusal paranin deger kaybi, yabanci paraya gore ihracat fiyatlarini
diistiriir. Bu durumda, dis ticaret hadlerinin payinda bir azalmaya neden olur ve dogal

olarak doviz kuru degisikligi karsisinda dis ticaret hadlerinin bozulacagi kabul

edilir.'®

Ozet olarak teori; bir iilkenin nispi ¢ikt1 diizeyindeki bir artisin, dis ticaret

haddinde bir iyilesme ve net dis yiikiimliiliikklerin hacminde bir azalma ve bunlarin

16 Aslan, N. & Yériik, D. (2008). Teoride ve Uygulamada Dis Ticaret Hadleri ve Kalkinma Iliskisi”
Marmara {iniversitesi I.I.B. dergisi C.XXV Say1. 2

" Hepaktan, C.E. & Karakayali, H. (2009). 1980-2008 Déneminde Tiirkiye’nin Dis Ticaret Hadlerinin
Analizi. Celal Bayar Universitesi SB Dergisi C:7 S:2 s185

'8 Hiiseyin Giirbiiz, H. & Cekerol, K. (2002). Reel Déviz Kuru ile Dis Ticaret Haddi ve Bilesenleri
Arasindaki Uzun Dénem {liski. Afyon Kocatepe Universitesi, I.1.B.F. Dergisi C.IV.S.2
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hepsinin de, reel doviz kurunun degerlenmesiyle paralellik tasiyacagini ima

etmektedir. Bunun aksini sdylemek de miimkiindiir.*

1.2.2.2 Satin Alma Giicii Paritesi

Satin alma giicii paritesi (SAGP) kavrami, 1. Diinya Savasi sirasinda ¢oken
finansal sistemin nasil restore edilecegi konusunda ¢ikan tartismalar neticesinde
ortaya ¢ikmistir. Savag oncesinde doviz kuru, iki iilke arasindaki nispi altin degerini
yansitrtyordu. Savas sona erdiginde iilkeler, fiyat seviyelerini ve kamu finansmanini
en az zararla savas oncesi seviyesine getirme problemiyle karsi karsiya geldiler. Bu
problemin kaynagi olarak savas sirasinda iilkelerin yasadigir farkli enflasyon
deneyimleri goriildii. Bu problemin ¢éziimii olarak, Gustav Cassel (1918) nispi altin
paritesini ayarlamak iizere satin alma giicli paritesini bir ara¢ olarak kullanmay1
onerdi. Temelde bu diislincede iki iilke arasindaki kiimiilatif enflasyon oranlari
farklarini, satin alma giicii paritesini altin standardi paritesine ayarlamak ve eski

seyrine devam etmesi i¢in kullanmay1 (inerrnekteydi.20

1.2.2.2.1 Tek Fiyat Kanunu

SAGP (mutlak ya da nispi) rekabet¢i bir pazarda karsilagilan tek fiyat
kanununa dayanir. Buna gore, belirli bir malin fiyatt her yerde her zaman ayni

olacaktir. SAGP’de ticarete konu olan mal, mekansal arbitraj” sonrasinda giiclii ya da

9 Simsek, M. (2004). Tiirkiye’de Reel Doviz Kurunu Belirleyen Uzun Dénemli Etkenler. Cumhuriyet
Universitesi I.1.B. Dergisi c:5 Say1:2 S:6

% Rogoff, K. (1996). The Purchasing Power Parity Puzzle. Journal of Economic Literature Vol.
XXXIV

* Mekénsal arbitraj: Farkli cografi piyasalardaki fiyat farklarindan yaralanmak igin yapilan mal
ticaretidir. Bir mali ucuz oldugu zaman satin alip, pahali oldugu zaman satildigi, zamansal arbitraj
¢esidi vardir.
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mutlak siiriimii seklini alir.?! Denklem 7°da P yurtici fiyatlar;  yabanci iilkedeki

fiyatlari, e ise doviz kurunu gostermektedir.

(7)
Bir malin yurti¢indeki fiyati ( ), o malin yurtdisindaki fiyatinin déviz kuru ile
carpimina esittir ( ). BU esitlik bize doviz kurunun belirleyicisinin iki tilke
fiyatlarinin birbirine orani oldugunu ifade etmektedir. Denklem 8’de doviz kurunun
uzun donemdeki temel belirleyicisinin yurti¢i fiyatlarin yurtdis1 fiyatlara oram

oldugunu gostermektedir.

(8)

SAGP o6nceden de belirtildigi gibi tek fiyat kanununa dayanmaktadir. Tek fiyat
kanunu varsayiminin gegerliliginde bazi kisitlar vardir. Bunlardan ilki teorinin tagima
maliyetlerini dikkate almamasidir ve bu durum literatiirde sinir etkisi 22 olarak
adlandirilmaktadir. Oysa ki tasima maliyetleri, azimsanamayacak kadar biiyiik
etkilere sahiptir. Gergek hayatta birbirlerinden uzak iki iilkede tasima maliyetleri
dogal olarak daha yiiksek olacaktir (ve CIF (maliyet ve sigorta iicretleri) FOB gibi
bagka masraflar da mevcuttur). Bu maliyetlerin fiyatlara yansimasi kagmilmazdir.
Ancak Denklem 8’de ifade edilen esitlik, bu maliyetlerin fiyatlar tizerindeki etkisini
dikkate almamaktadir. Tek fiyat varsayimi iizerindeki bir deger kisit ise ticaret
getirilen kotalar, tarifeler ve diger ticaret engelleridir. Bu dis ticaret politikasi
araclarinin da mallarin fiyatlar1 {izerinde etkisi olacagi agiktir ancak varsayim bu

unsurlarn dikkate almamaktadir.

2! Dornbusch R.(1985). Exchange Rates And Prices. NBER Working Paper #1769
?2 MacCallum, J. (1995). National Borders Matter: Canada-U.S. Regional Trade Patterns. The
American Economic Review, Vol. 85, No. 3, (Jun., 1995), pp. 615-623
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1.2.2.2.2 Mutlak Satin Alma Giicii Paritesi

SAGP iki alt baslikta incelenebilir. Bunlar mutlak ve nispi SAGP’dir. Mutlak
SAGP’de farkli iilkelerdeki tiiketicilerin bu iilkelerde homojen mal sepetini
tiikkettikleri varsayilmaktadir. Bu durumda doéviz kuru, bu mal sepetlerinin fiyatlarin

yansitan fiyat endekslerinin birbirine oranlanmasi ile bulunur.?

(9)

Bu teoriye getirilecek elestiriler genellikle tiiketim sepetinin igerigiyle
iliskilidir. ilk olarak farkli iilkelerdeki iiretilen mallarn tamami ticarete konu
olmamaktadir ve farkli iilkelerdeki tiiketicilerin tiiketim kaliplari iilkeden tilkeye
farklilik gostermektedir. Bu hakli elestiriler karsisinda bir grup iktisatgr farkli
ilkelerde farkl tiiketiciler tarafindan tiiketilen hoomojen mal arayisina girismislerdir.
Ekonomist dergisi basit bir 6l¢iim olarak diinyadaki tim McDonald's'larda satisa
konu olan Big Mac hamburgerin fiyatlarini Amerikan dolari ile karsilagtirmugtir.?*
Olgiim igin iyi bir iiriin olmasina karsin bu iiriinlerde tasima maliyetlerinin olmamast,
0zel soslarin ve dondurulmus sigir etlerinin yiiksek derecede islem maliyetleri
igermesi ve restoranlarin istihdam ettikleri is¢ilerin emeginin ticarete konu olmamasi
bu iriinden hareketle SAGP’ye dayali doviz kurunun hesaplanmasini siipheli

kilmaktadir.

1.2.2.2.3 Nispi SAGP

Nispi SAGP, iki iilkenin fiyatlarinin mutlak biyiikliginin degil, mal

fiyatlarinin enflasyon farklarmmin karsilastirilmasidir. Denklem 9°da, , yerli

% Dornbusch R.(1985). Exchange Rates And Prices. NBER Working Paper #1769
 Taylor & Taylor. (2004). The Purchasing Power Parity Debate. Journal of Economic Perspectives -
Volume 18, Number 4.Pages 135-158
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fiyatlarin yiizdesel degisimini; , doviz kurunun yiizdesel degisimini; ise

yabanci fiyatlarin yiizdesel degisimini ifade etmektedir.

(10)

Taylor (2004) tarafindan yapilan ¢aligmaya gore, iki farkli iilkede ayni mal
sepetinin mevcut olup olmadigini belirlemek zordur. Bu nedenle, belirli bir siire
icinde doviz kurundaki yiizde degisimi, ayn1 donemde s6z konusu iilkelerde sadece
enflasyon oranlarindaki farki netlestirmek icin nispi SAGP’ni test etmek daha
uygundur. Uygulamada kolaylik sagladigi icin tiiketici fiyat endeksleri (TUFE)
kullanilmaktadir. Ancak unutulmamalidir ki Bir iilkede iiretilen biitiin mallar ticarete
konu olmadigi igin fiyat endekslerinin igerigi de iilkeden iilkeye farklilik

gostermektedir.

SAGP’ye yonelik elestirilerin oldukga giiglii Ozellikler goéstermesi, uzun
donemde SAGP’nin doviz kurundaki degisimi agiklama noktasinda yetersiz
olabilecegini gostermistir. Yapilan ampirik ¢calismalar SAGP’nin d6viz kurunun uzun
donemdeki seyrini acgiklama noktasinda yetersizlikler igeridigini gdstermistir. Bu
nedenle iktisat yazininda doviz kurunun uzun dénemdeki seyrini agiklamak igin yeni

teoriler gelistirilmistir. Bunlardan biri de Balassa-Samuelson hipotezidir.

1.2.2.3 Balassa-Samuelson Hipotezi

Balassa ve Samuelson, birbirinden ayri olarak yaptiklari caligmalarda reel
doviz kurunun ortalama degerinin agiklanmasinda SAGP’nin yetersiz kalacagini ve
SAGP’nin y1l icinde ¢esitli gegici parasal dalgalanmalara maruz kalacagini ve bu

sebeple lilke parasi asir1 degerli veya degeri diismiis gibi goriinebilecegine vurgu
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yaparak elestirmislerdir. ® Yazarlar tarifeler, kotalar ve ticaret engellerinin
yoklugunda SAGP’nin ancak ticarete konu olan mallar i¢in gegerli olabilecegini
kabul etmislerdir. Buna ilaveten yazarlar uluslararasi verimlilik farklarinin ve
ticretlerin i¢ fiyatlar1 etkileyerek mutlak satin alma giiclinden uzun donemde kalict
sapmalar meydana getirecegini ifade etmislerdir. Yazarlar tarafindan gelistirilen
teoride, ekonomik verimliligin artmasi sonucu fiyatlarin diisecegi, bu sayede
sektoriin iirettigi malin ticaretinin artacag ifade edilmistir. Ulke icinde ve sektérler
arasinda is¢i gruplarinin rekabeti sonucunda ticretler de artacak ve tiim bu gelismeler
sonucunda iilke i¢i fiyat seviyesi ylikselecektir. Dolayisiyla reel doviz kuru uzun

donemde ticaret yapilan iilkeye gore deg“gerlenecektir.26

1.2.2.3.1 Teorik Cerceve

Balassa-Samuelson hipotezi iki iilkenin (A ve B iilkeleri), iki malin (ticarete
konu olan T ve ticarete konu olmayan NT mallar) ayni iiretim fonksiyonuyla (Cobb-
Douglas iiretim fonksiyonu) iiretildigi varsayimlarina dayanir. Ayrica sektorler arasi

mobilitenin tam oldugu ve ekonominin tam istihdam diizeyinde oldugu da varsayulir.

Denklem 11 ve Denklem 11a, bize ticarete konu olan ve olmayan mallara
iligkin Cobb-Douglas iiretim fonksiyonlarni vermektedir. Buna gore Y toplam
ciktryl, ticarete konu olan mallarm GSYIH’den aldigi payi, ticarete konu
olmayan mallarin GSYIH’dan aldig1 pay1, A toplam faktor verimliligini, L isgiiciinii,

K ise sermayeyi gostermektedir.?’

2 Samuelson, P. A. (1964).Theoretical Notes on Problems. Review of Economics and Statistics”,
Vol. 46. No.2

®Balassa, B. (1964). The Purchasing-Power Parity Doctrine: A Reappraisal. Journal of Political
Economy Vol.72 No.6

%" Rogoff, K. (1992). Traded Goods Consumption Smoothing And The Random Walk Behavior Of
The Real Exchange Rate. NBER Working Papers Series, Working Paper No. 4119
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(11)
(11a)

Ulkeler arasinda ticarete konu olan ve olmayan mal sektdrlerindeki nispi
fiyatlar, sektorel verimlik farklariyla ilgilidir. Ticarete konu olmayan mal sektoriinde
verimlilik artist sonucu mal fiyatlar1 diiser fakat is¢i iicretleri ylikselmez. Bu
sektordeki ticret artiglar1 ticarete konu olan sektordeki verimlilik artisiyla ilgilidir.
Denklem 12b’de is¢i gruplart arasindaki rekabetten dolayr tiretim yapilan her iki
sektorde ticretler esitlenir. Denklem 12°de T ve NT indisleri ticarete konu olan ve
olmayan sektorleri, w, nominal ticretleri; P, fiyatlari; A, verimliligi gdstermek tizere;

(12)
(12a)
(12b)
(13)
(13a)

Denklem 12b’de ticretlerin her iki sektorde esitlenmesinden dolayr verimlik ve
ticarete konu olmayan sektor fiyatlarinin esitlemesi goriilmektedir. Verimlilik artigi
sonucu ticarete konu olan sektordeki iicret artiglari, ticarete konu olmayan sektordeki
ticretleri de ylikseltecektir. Ticarete konu olmayan sektdrdeki yiikselen iicretler bu
sektordeki nispi fiyatlar1 da yiikseltecektir. Denklem 13a’da her iki sektoriin fiyat

diizeyleri arasindaki fark, iki sektor aras1 verimlilik farkindan kaynaklanmaktadir.

Denklem 14°’de p, ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan fiyat enflasyon
diizeyini; GSYIH nin her iki sektdre dagildigi géz oniine almarak, ticarete konu
olan mallarin ve (1- ) ticarete konu olmayan sektorlerin GSYIH dan yiizdelik olarak

aldig1 paylar1 gostermektedir.

(14)
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(14a)

(14b)

Denklem 14a ve ticarete konu olmayan sektordeki fiyat artig oraninin denklem

14’e gore ayarlanmis oldugunu varsayarak, denklem 14b’de verimlilik artig1 kaynakli
goreli fiyatlardaki eflasyonu ve biitiiniiyle i¢ fiyat enflasyonunu Balassa-Samuelson

icsel aktarim mekanizmasi ile agiklamaktadir.

Denklem 15°de, r, reel doviz kurunu; , yabanci nominal fiyat diizeyini; P,
ticarete konu olan ve olmayan mallarin fiyatlarinin ayrildigi denklem 14, denklem
15’de yerine koyulursa reel doviz kuru degisim orani denklem 15b’deki gibi
yazilabilir;

(15)

(15a)
(15b)

Balassa-Samuelson’a gore, ticarete konu olan mallarin sektorlerinde verimlilik
farklar1 ve dolayisiyla tlicret diizeylerinde farkliliklar farkli biiyiime seviyesinde olan
iki ekonomide farkli fiyat seviyelerine yol acar. Bir iilkede verimlilik artis1
digerinden daha yiiksek oldugunda, enflasyon etkisi yiiksek olacaktir. Boylece,
TUFE bazli reel kur uzun vadede degerlenecektir.?® Diger bir degisle ticarete konu
olan sektorde artan iicretler, is¢i gruplari arasindaki rekabet ve tam mobilite
dolayisiyla ticareti yapilmayan mallarin fiyatini arttiracaktir. Sonug olarak, ticareti
yapilmayan mallarin goreli fiyat degisimleri reel doviz kurundaki dalgalanmalarin

tek kaynagini olusturmaktadir.?

% Egert, B. (2002). Estimating the impact of the Balassa—Samuelson effect on inflation and the real
exchange rate during the transition. Economic Systems 26 s1-16

?® Rogoff, K. (1992). Traded Goods Consumption Smoothing And The Random Walk Behavior Of
The Real Exchange Rate. NBER Working Papers Series, Working Paper No. 4119
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Son olarak Denklem 15b’de yer alan ifadeleri Denklem 13a’da yer alan
ifadelerde degistirirsek reel doviz kurunun temel belirleyicilerini verimlilik farklai

cinsinden ifade etmis oluruz.

(16)

1.2.2.3.2 Ticarete Konu Olan ve Olmayan Mallar Ayrim

Reel doviz kurlarn tizerine teorik Balassa-Samuelson teorisinin literatiirii
"ticarete konu olan" ve "dis ticarete konu olmayan" mallar ayrimima dayanir. Bu
cergevede bir¢ok calismada imalat sanayi "ticarete konu olan" ve hizmetler sektorii
ve tarim "dis ticarete konu olmayan" mallar lireten sektorler olarak ele alinmaktadir.
Fakat Marston (1986) Japonya ve Amerika’y1, Drine ve Rault (2002) 6 Asya tilkesini
inceledigi ¢alismalarda, imalat ve tarim sektorlerini ticareti yapilan ana sektorler
yaninda avcilik, ormancilik ve balik¢ilik gibi sektorleri de ilave etmistir. Bu da
ticarete konu olan mallarin cografi farklilik gosterebilmesi agisindan 6nemli bir isaret

olarak degerlendirilebilir.

Balassa ve Samuelson uzun donemde ticarete konu olan mallar i¢in SAGP’nin
gegerli oldugunu savunur. Bu sebeple SAGP test etmekte hem tiretici hem de tiiketici
fiyat endekslerinin kullanilmasi1 yaygindir. Buna ek olarak Gregorio ve ark. (1993)
caligmasinda, ihracati yapilmis malin, toplam iiretilen mallara oraninin %10’u
gecmesi halinde o mali ticarete konu olan mal olarak kaydetmislerdir. 30
Gregorio’nun bu ¢aligmasi sektorel ayrimin yapilmasindaki zorlugu kolaylastirmak

acisindan benimsenmis gibi goriilmektedir.

% De Gregorio, W. & Giovannini, H.C. (1993). International Evidence On Tradables And
Nontradables Inflation. NBER Working Paper #4438
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1.2.2.3.3 Verimlilik Gostergeleri

Verimlilik diizeyindeki farklilik sebebiyle SAGP’den sapmalar1 agiklamak
tizere Officer (1976)31 ile baslayan Balassa-Samuelson’un ampirik testlerin gelisimi,
veri setlerinin ulasilabilir olmasi1 ve ekonometrik test tekniklerinin gelismesiyle
birlikte genis bir alana yayilmistir. Balassa-Samuelson etkisinin 6lgmek igin prensip
olarak iki tilke arasinda toplam faktor verimliligi karsilastirilmalidir. Ancak mevcut
verilerle olanaksizdir. Ayrica Sermaye stoku verilerinin olmamasi ve ticarete konu

olan malin tiretim fonksiyonlarinin tahmin edilememektedir.*

Giliniimiizde daha ¢ok gelismekte olan iilkelerin veri setlerine ulagsmakta
yasanan zorluklar nedeniyle, isgiicii verimliligi, sektorel ¢iktinin veya sektorel katma
degerin, sektorel calisan sayisina boliinmesiyle elde edilen sektorel verimlilik
katsayilar1 analizlere siklikla dahil edilmistir. Bundan farkli olarak Halpern ve
Wyplosz (2001), GSYIH nin istihdama oranini, is¢i verimliligi gdstergesi olarak ve
ayn1 zamanda sektdrel yatirimin sektorel ¢iktiya oram1 ve toplam dogrudan yabanci
yatirimin toplam ¢iktiya orami olarak, iki aciklayic1 degigkenler iizerinde sektorel

verimlilik gostergesi olarak kullanmiglardir.

31 Officer, L. H. (1976) The Productivity Bias in Purchasing Power Parity: An Econometric
Investigation”, IMF Staff Paper 23: 545-579.

%2 Halpern, L. & Wyplosz, C. (2001). Economic Transformation And Real Exchange Rates In The
2000s: The Balassa-Samuelson Connection” United Nations Economic Commission For Europe,
Discussion Paper Series No. 2001.1
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IKINCi BOLUM

2 UZUN DONEM REEL DOViZ KURUNA ILISKIN
LITERATUR

Balassa-Samuelson etkisi testine konu olan iilkelerin gelismislik derecelerinin
faklilik gostermesi, bulunan sonuglarin da farkli olabilecegi ihtimali ile iice ayirmak
faydali goriilmektedir. Calismalar su sekilde siniflandirilabilir; sanayilesmis iilkeler
icin yapilan calismalar, Sanayilesme yolundaki iilkeler i¢in yapilan ¢aligmalar ve son

olarak Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalar.

2.1 Sanayilesmis Ulkelerde Uzun Dénem Reel Déviz Kurunun Seyri

Balassa-Samuelson ddviz kuru teorisini tarif ederken, Balassa (1964)% ilk defa
verimlilik farkliliklarinin déviz kuru tizerindeki etkisini agiklamak tizere test etmistir.
Gelismis 12 iilke olan Belgika, Fransa, Almanya, Italya, Hollanda, Danimarka,
Norveg, Isveg, Japonya, Kanada, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri’ni
analiz etmistir. Analizinde SAGP ve GSYIH arasindaki iliskiye siradan en kiigiik
kareler yontemiyle aciklama getirmeye calismistir. Ayrica bu on iki iilkenin yedi
tanesinde - Belgika, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Birlesik Krallik ve ABD
iilkeler arasi1 ¢apraz analizlerde, 1953 yili verileri referans olarak kabul edilerek ve

1961 yilina ait veriler kullanilarak, bir is¢inin saatte ne kadar mal tirettigi verimlilik

% Balassa, B. (1964) The Purchasing-Power Parity Doctrine: A Reappraisal. Journal of Political
Economy, Vol. 72, No. 6
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gostergesi olarak, GSMH deflatérii ve iiretilen mallarin toptan satig endeksi
arasindaki iliski analiz edilmis ve aralarinda istatistiksel olarak onemli sayilabilecek
bir iliski tespit edilememistir. 1950-1960 tarim, sanayi, hizmetler ve kisi basina
GSYIH sektorel verimlilik verileriyle yaptig1 ¢calismanin sonucunda sektdrel verilerin

doviz kurunun belirlenmesindeki rolii agiga ¢ikmistir.

Marston (1986), 1973-1983 donemini kapsayan Amerika ve Japonya
verileriyle, nispi verimlilik artisinin reel doviz kuru ve nispi iicret artisi lizerindeki
etkilerini tahmin etmeyi amagcladiklar1 ¢alismada, sektdrel nominal ve reel GSYIH,
GSYIH deflatérii verilerini kullanmustir. Balassa-Samuelson teorisini  destekler
Olciide Japonya icin verimlilik artis1 sonucu ticarete konu olan mallarin fiyatinda bir

diisiis yasanmistir.**

De Gregorio ve Wolf (1994)’un analizi 1970-1985 doénemini kapsayacak
sekilde 14 OECD iilkesinin® verilerine dayanan ¢alisma, ticaret hareketlerinin ve
sektorler arasinda agisindan verimlilik farkliliklarinin reel doviz kurunun davranisi
tizerindeki etkilerini incelemektedir. Analizde, sektorel reel ve nominal katma
degerler, sermaye stoku, istihdam ve faktdr getirileri, nominal doviz kuru, TUFE,
sanayilesmis iilkelerin 6rtiilk GSYIH deflatoriine dayali diinya fiyat diizeyi endeksi,
birim ihracat ve ithalat endeksleri, reel GSYIH’nin icindeki reel hiikiimet
harcamalarinin payr ve kisi basina GSYIH verilerini tercih etmislerdir. Reel doviz

kuru i¢in Goriiniiste ilgisiz Regresyonlar yontemi ile (SUR) yaptiklar1 analizde elde

i Marston, R. C. (1986). Real Exchange Rates And Productivity Growth in The United States And
Japan. NBER Working Paper Series. Working Paper No. 1922

* Avustralya, Belgika, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda,
Norveg, Isveg, Ingiltere ve Amerika.
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edilen sonuglarin aksine, Balassa-Samuelson hipotezine zayif bir destek

bulunmustur.35

Canzoneri ve dig. (1996) calismasinda, 1970-1991 donemi igin ticarete konu
olan ve olmayan mallarin sektérlerindeki verimlilik farklarinin déviz kuru tizerindeki
etkisini ve ticarete konu olan mallar i¢in SAGP’ni test etmislerdir. Calismada veri
seti olarak, sektorel nominal ve reel katma deger, istihdam, sektorel fiyatlari
secmislerdir. Sektorel verileri dolar ve Mark cinsinden doviz kurlar ile
karsilagtirarak yorumlamislardir. 13 OECD® iiyesi iilkenin verilerini, Dickey-Fuller
birim kok ve Tamamen Degistirilmis En Kiigiik Kareler Yontemleri ile test
etmislerdir. Giiclii bir sekilde Balassa-Samuelson etkisini yansitan kanitlar elde
etmislerdir. Ayrica, yazarlar SAGP testinde, dolara gore ticarete konu olan mallar
icin uzun donemde biyiik sapmalar tespit etmislerdir. Marka gore SAGP ise,

Balassa-Samuelson etkisiyle tutarli sonug elde etmislerdir. 3

MacDonald ve Ricci (2001), 10 gelismis tlilkenin verileriyle yaptig1 calismada
1970-1991 donemini incelemistir. Dagitim sektoriinii doviz kuru tizerindeki etkisini
inceledigi calismada, TUFE bazli reel doviz kuru endeksini, nispi nominal faiz
oranlarini, nispi net yabanci varliklari, nispi hiikiimet harcamalarini, tarim, imalat ve
ulastirma, depolama ve haberlesme sektorii toplum, sosyal ve kisisel hizmetler,
elektrik, gaz ve su, ingaat, toptan ve perakende ticaret sektorii, toplam istihdam ve
sektorlerdeki ticret verilerini analize dahil etmistir.Serilere ait duraganlik i¢in Levin
ve Lin panel birim kok testini ve uzun donemli iligkilerin tahmininde ise dinamik

panel siradan en kiigiik kareler yontemleri kullanilarak elde etmistir. Sonug olarak,

% De Gregorio, J. & Wolf, H. C.(1994). Terms Of Trade, Productivity and The Real Exchange Rate.
NBER Working Paper Series. Working Paper No. 4807

% Belgika Kanada, Danimarka, ingiltere, Finlandiya, Fransa, Almanya, italya, Japonya, isvec ve
ABD.

37 Canzoneri, Cumby & Diba (1996) Relative Labor Productivity and the Real Exchange Rate in the
Long Run: Evidence for a Panel of OECD Countries. NBER Working Paper 5676
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ticarete konu olan mal sektoriindeki gibi dagitim sektoriindeki verimlilik
kazanimlarinin reel déviz kuru tizerinde benzer etkiye sahip oldugunu tespit etmistir.
Ayrica, dagitim sektoriindeki toplam ticretler bu sektordeki rekabet ve verimlilik

etkisini dislamamasina ragmen anlamsiz kalmaktadir.®

Papel ve Prodan (2003) gelismis 16 iilkeyi- kapsayan ¢alismasinda 1892 —
1996 gibi olduk¢a uzun bir veri setini SAGP’nin gegerliligini ve Balassa-Samuelson
etkisinin varligi agisindan incelemistir. Uzun donem SAGP testi, ilgili iilkenin
verilerine ulasilabildigi dl¢iide, doviz kuru ve tiiketici fiyat endeksi deflatorleri veya
GSYIH deflatorleri kullanilarak gergeklestirilmistir. Analizde karsilastirilacak temel
iilke 1870’lere kadar giden veri setiyle Amerika Birlesik Devleri alinmustir.
Ekonometrik ve simiilasyon kanitlart bir arada kullanilarak, SAGP’nin Cassel
versiyonunu 10 ilke igin desteklendigi ve Balassa-Samuelson’un o6nerdigi gibi
SAGP’nin 4 iilke i¢in desteklendigi sonucuna varildi. Bu ¢alismanin 6nemi,
simiilasyon testlerinin sonuncunda ADF testinin herhangi bir yapisal degisim iceren

verilerin giiciiniin zay1f olmasi yada hi¢ olmamasini elestirmesidir.*®

Faria ve Leon-Ledesma (2003) calismalarinda, Balassa-Samuelson hipotezini
test etmek i¢in modelin indirgenmis bir formunu analiz etmislerdir. Buna gore
1960:1-1996:4 ¢eyregine kadarki donemi kapsayan veriler esas alinarak Almanya,
Japonya, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri’nin goreli fiyatlari ve
hasilalar1 arasindaki iliski farkli {lke ikilileri arasinda ampirik analize tabi
tutulmustur. Bu ¢aligmada, ADF ve Phillips-Perron birim kok testi ve uzun dénemli

esbiitiinlesme 1iliskisi ARDL testi ile belirlenmistir ve bu analiz sonucunda uzun

% MacDonald, R. & Ricci, L. (2005). The Real Exchange Rate And The Balassa Samuelson Effect:
The Role of the Distribution Sector. Pacific Economic Review, Vol. 10, No. 1, pp. 29-48

* Avustralya, Belcika, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Hollanda,
Norveg, Portekiz, Ispanya, Isvec, Isvicre, Ingiltere ve Amerika Birlesik Devletleri.

% papell, D. H. & Prodan, R. (2003). Long Run Purchasing Power Parity: Cassel or Balassa-
Samuelson? http://eml.berkeley.edu/~obstfeld/281_sp04/papell.pdf
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donemde Balassa-Samuelson etkisinin varhigin1 destekleyen herhangi bir sonuca

ulasilamamustir. Ancak SAGP nin gegerli oldugu gériilmiistiir.°

Lothian ve Taylor (2004), 1820-2001 donemini kapsayacak sekilde ABD,
Ingiltere ve Fransa igin, denge reel ddviz kuru iizerindeki, belirgin olarak dogrusal
olmayan c¢ergevede ve reel doviz kuru volatilitesinde kaymaya izin veren reel
etkilerinin varligini test ettikleri c¢alismada, istatiksel olarak Balassa-Samuelson
etkisi, sterlin-dolar’in uzun dénem trendini yakalamakta ve varyasyonun %40’ i1 da

acikladigini tespit etmislerdir.**

Martinez ve Reboredo (2007), OECD’ye iiye G-7 iilkelerini ele aldigi
calismada, 1970 ve 1990 donemini kapsayacak sekilde veri seti olusturmustur.
Nominal ve reel cikti, yerli para ve dolar olarak sabit fiyatlarla gayri safi sermaye
stoku, sektorlerdeki ¢alisma saati veri setleriyle analizi yapmislardir. Ayrica, sektorel
fiyatlar1, deflatérler yardimiyla hesaplamislardir. Arastirmacilar, ticarete konu olan
ve olmayan sektorlerin fiyatlarinda eksik rekabetin roliinii arastirdiklar1 ¢alismada,
orijinal Balassa-Samuelson modelinin aksine, toplam talebin mark-up fiyatlamay:
degistirerek  reel  doviz  kuru  etkileyebilecegi ~ varsayimiyla  analizi
gerceklestirmislerdir. Ampirik sonuglara gore, toplam talep dalgalanmalarinin mark-
up fiyatlamadaki degisikliklere yol agtigin1 gostermektedir. Arastirmacilar, Mark-up
varyasyonlarinin toplam talepteki degismeler yoluyla reel déviz kurunu etkileyen

yeni bir kanal oldugu gérﬁsﬁndelerdir.42

*° Faria, J. R. ve Leon-Ledesma, M. (2003). Testing the Balassa—Samuelson Effect: Implications for
Growth and the PPP. Journal of Macroeconomics, 25(2), 241-253.

* Lothian, J. R. & Taylor, M. P. (2004). Real Exchange Rates Over the Past Two Centuries: How
Important is the Harrod-Balassa-Samuelson Effect? CRIF Working Paper series. Paper 9.

2 Martinez, J. C. & Reboredo, J. C. (2007). The Relative Price of Non-traded Goods in an
Imperfectly Competitive Economy: Empirical Evidence for G7 Countries
http://www.researchgate.net/publication/5177813_The_Balassa-Samuelson_effect _in_an_
imperfectly_competitive_economy_empirical_evidence_for_G7_countries
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Imai (2010), 1956-1970 donemini inceledikleri ¢alismada, Bretton Woods
sistemi altinda Japonya ve Amerika Birlesik Devletleri (ABD) para birimleri olan
Japon yeni ve Amerikan dolar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. GSYIH deflatorii,
toplam faktor verimliligi endeksi (TFV) tiiketici fiyat endeksi, toptan esya fiyat
endeksi verilerinin geometrik ortalamasini alarak, Japon Yeninin dolar karsisinda
enflasyon igermesi Balassa-Samuelson etkisi altinda olugunu gostermislerdir. Ancak,
Japonya'nin en yiiksek enflasyonunun kaynagi Japonya'nin dis ticarete konu olan
(iretim ve madencilik) sektorlerdeki ABD’nin karsilik gelen degerlerinden biiytik

fiyat artiglarindan kaynaklandigini gé’)rml'islelrdir.43
2.2 Sanayilesmekte Olan Ulkelerde Uzun Dénem Reel Déviz Kurunun Seyri

Halpern ve Wyplosz (2001), analizde 1991-1999 dénemini kapsayacak sekilde
panel veri kullanarak, Siradan En kiicliik Kareler yontemi ve Genellestirilmis En
Kiiciik Kareler yontemlerini kullanmuglardir. Sektorel verimliligi GSYIH nin
istthdama oranini, is¢i verimliligi gOstergesi olarak ve aymi zamanda sektorel
yatirimin, sektorel ¢iktiya orani ve toplam dogrudan yabanci yatirimin toplam ¢iktiya
orani olarak, iki aciklayici degiskenler tizerinde sektorel verimlilik gostergesi olarak
kullanmiglardir. Bu degiskenlere ait etki sanayi sektOriine oranla hizmetler
sektoriinde Onemli 6lgiide daha biiyik olmustur. Balassa-Samuelson etkisinin
varligin 16 iilkenin® {iretici fiyat endeksini ticarete konu olmayan mallar icin test

etmiglerdir. Bu tlkelerde asir1 degerlenme donemlerini, devaliiasyonla ilgili fiyat

* Imai, H. (2010). Japan’s inflation under the Bretton Woods system: How large was the Balassa—
Samuelson effect? Journal of Asian Economics 21. 174-185

* Bulgaristan, Slovakya, Ermenistan, Hirvatistan, Slovenya, Azerbaycan, Cek Cumhuriyeti,
Makedonya (Eski Yugoslav Cumhuriyeti), Rusya, Macaristan, Estonya, Ukrayna, Polonya, Letonya,
Romanya, Litfanya.
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diisiisleri izlenmistir. Biitlin donem boyunca, egilim tiim iilkelerde farkli edilmesine

ragmen, gecis lilkelerinde Balassa-Samuelson etkisinin oldugunu gostermektedir. 44

Drine ve Rault (2001) 16 MENA® iilkelerini iceren reel doviz kurunun
belirleyicilerini saptamak {iizere yaptigi c¢alismasinda, veri setlerine ulasabildigi
Olctide 1960-1998 donemini incelemistir. Veri setlerine Im, Peseran ve Shin birim
kok testi ve Pedroni’nin panel data esbiitiinlesme testini uygulamislar. Denge reel
doviz kurunun seyri lizerinde, reel faiz oranlari, hiikiimet harcamalari, ekonominin
disa aciklik derecesi ve kisi basma GSYIH’nin 7 iilke (Bahreyn, Misir, Urdiin,
Kuveyt, Morokko, Suriye ve Tunus) i¢in Onemli bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Sonu¢ olarak, Balassa-Samuelson hipotezini MENA iilkeleri igin

destekler sonug elde etmislerdir. *

Jazbec (2002) Slovenya’nin Avrupa Birligi gegis doneminde yaptigi ¢aligmada,
1993:1 - 2001:2 donemini incelemigler ve degiskenler arasi esbiitiinlesmeyi test
etmek i¢in iki degiskenli VAR modelini se¢mislerdir. Balassa-Samuelson teorisini
testinde sektdrel ayrimin zorluguna dikkat gekerek, sektdrel GSYIH deflatdriinii,
sanayi ve hizmetler sektorii fiyat endeksleri i¢in golge degisken olarak
kullanmislardir. Jazbec, ayrica teorinin talep tarafini incelemek tizere hiikiimet ve
Ozel tiiketim harcamalarin1 analize dahil etmisler fakat doviz kuru lizerinde bir etki
bulamamislardir. Slovenya reel doviz kuru seviyesinin ana belirleyicileri olarak

yapisal degisiklikler ve verimlilik farki oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Genel olarak

* Halpern, L. & Wyplosz, C. (2001). Economic Transformation And Real Exchange Rates in The
2000s: The Balassa-Samuelson Connection. Discussion Paper Series No. 2001.1

* MENA: Ortadogu ve Kuzey Afrika Ulkeleri.

Cezayir, Bahreyn, Misir, Irak, fran, Urdiin, Kuveyt, Libya, Liibnan, Fas, Umman, Suudi Arabistan,
Suriye, Tunus, Birlesik Arap Emirlikleri, Yemen

** Drine, I. ve Rault, C. (2001) Long-run determinants of real exchange rate: New evidence based on
panel data unit root and cointegration tests for MENA countries.
http://www.mafhoum.com/press3/97E14.pdf
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emek giicliniin de doviz kuru {izerinde frenleyici giic olarak hareket etme egilimde

oldugunu gt')rrniislerdir.46

Egert ve dig. (2002) Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya,
Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Rusya, Slovakya ve Slovenya
i¢in yaptiklari testte 1993:1-2001:2 donemini incelemislerdir. Yazarlar, fiyat artislar
ve doviz kuru arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢alismada, ticarete konu olan mallar
icin verimlilik goOstergesi olarak sanayi iiretiminin bu sektorde galisan sayisina
boliinmesiyle elde etmislerdir. Ticarete konu olmayan mallar i¢in ise tiiketici fiyat
endeksinin, iiretici fiyat endeksine orami olarak belirlemisleridir. Ilk etapta VAR
temelli cok degiskenli esbiitiinlesme teknigi tek tek iilkeler i¢in, ikinci etapta panel
esbiitiinlesme teknigini daha sonra serilerin entegrasyon derecelerini belirlemek i¢in
Dickey-Fuller, Kwiatkowsky ve Elliott ve dig. tarafinda gelistirilen birim kok
testlerini kullanmiglardir. Zaman serilerinin analizleri sonucuna gore, verimlilik ve
nispi fiyatlarin aksine, ticarete konu olmayan mallarin nispi fiyatlar1 ve deflate
edilmis tiiketici fiyat endeksi bazli doviz kuru arasindaki iliskinin arastirildig
calismada sadece li¢ lilke (Hirvatistan, Estonya ve Bulgaristan) i¢in uzun donemli
iligkinin varligin1 goriilmiistiir. Panel veri testi sonuglarina gore, Balassa-Samuelson
teorisi tarafindan ongoriildiigii sekilde 12 Avrupa gecis ekonomisinde reel kurun
degerlenmesinin, dis ticarete konu olan sektdrdeki verimlilik artiglarinin yansimasi
oldugu sonucuna varmiglardir. Ayrica bu ¢alismada, dis ticarete konu olan mallarin

sektorii igin satin alma giicii paritesinin Iehine net bir kamt bulunmustur.*’

% Jazbec, B. (2002). Balassa-Samuelson Effect in Transition Economies: The Case of Slovenia.
William Davidson Working Paper Number 507

*" Egert & Drine & Rault. (2002). On the Balassa-Samuelson effect in the Transition Process: A Panel
Study. http://www.researchgate.net/publication/228601955 On_the Balassa-Samuelson_effect
in_the_transition_process_a_panel_study

29


http://www.researchgate.net/publication/228601955_On_the_Balassa-Samuelson_effect_

Drine ve Rault (2002), 6 Asya iilkesinin (Hindistan, Endonezya, Kore,
Filipinler, Singapur, Tayland), ticarete konu olan sektor (liretim, avcilik, ormancilik
ve balikcilik) ve ticarete konu olmayan sektor (tasimacilik, depolama, iletisim,
finans, sigortacilik, kiralama ve is hizmetleri), 1983-1997 donemi fiyat endekslerini
kullanmislardir. Reel doviz kuru yurt i¢i fiyat endeksi ve ABD'ye gore deflate
edilmis nominal doviz kuru olarak tanimlanmistir. Verimlilik ise sektorel katma
degerin ¢alisan sayisina boliinmesiyle elde edilmistir. Degiskenlerin arasindaki uzun
donemli seyrinin analizinde KPSS birim kok testi ile serilerin duraganligi ve
Pedroni’nin gelistirdigi ve Johansen testi ile esbiitiinlesme iliskisi gozlenmistir.
Biitiin bu degiskenlerin arasindaki es biitiinlesme iliskisine bakildiginda Balassa-
Samuelson etkisiyle gegerli olmadigini, nispi verimlilik farklarinin reel déviz kuru
tizerinde negatif etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmislardir. Yazarlar ayrica, panel
veri esbiitiinlesme testlerinin, nispeten orta bityiikliikteki geleneksel zaman serisi test

sonuclarindan gii¢lii oldugu savunmaktadirlar.*®

Lojschové (2003) calismasinda, verimlilik artig1 farkliliklar1 agisindan ve Euro
bolgesini, Slovakya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Polonya’y1 igeren dort merkezi
ve dogu Avrupa ekonomisini, son on yilda 1995:1 ve 2002:4 doneminde g6zlenen
nispi fiyat farkliliklarin1 agiklamaya ¢alismaktadir. Reel ve nominal déviz kuru, reel
faiz oran1, TUFE, sektorel fiyat endeksleri, sektorel iicret endekslerini analizine dahil
ederek SEK yontemiyle tahminde bulunmustur. Avrupa Birligi’ne aday iilkelerin

yasadigi gibi degerlenmis bir doviz kuruyla karsilamistir. Yazar ayrica, nispi

*8 Drine, | &Rault, C. (2002).How sure are we about the Balassa-Samuelson hypothesis? Time Series
versus Panel Data Approach for Asian Countries
http://www.researchgate.net/publication/228768080_How_sure_are_we_about_the Balassa-
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fiyatlardaki degisikliklerin ekonominin dogal evrimine yansiyan reel etkileri oldugu

gorisiindedir. 49

Popova ve Tkachevs (2004) galismasinda, Letonya i¢in Balassa-Samuelson
etkisinin varlig1 i¢in, TUFE bazli déviz kurunu ve enflasyon farklarini arastirilmus.
Ekonometrik analizde sektorel GSYIH deflatorii, sektdrel istihdam, UFE, TUFE gibi
veri setlerinden yararlanmislardir. Veri seterine ait birim kokii ADF testi ile tespit
edip, Johansen esbiitinlesme ve VECM testlerini uygulamiglardir. Analizin
sonucunda ticarete konu olan ve olmayan sektor nispi fiyatlar1 ve ticarete konu olan
ve olmayan sektorler arasindaki verimlilik farklar1 arasinda esbiitiinlesme

bulmuslardir. X

Folfas (2006), 1997-2006 doneminde, Polonya, Slovakya, Estonya ve
Macaristan'da Balassa-Samuelson etkisi giiciinii incelemistir. Arastirmasi, GSYIH,
TUFE ve istihdam verileriyle, nispi isgiicii verimliligi ve reel efektif doviz kurunun
davraniginin analizi esasina dayanmaktadir. Folfas, ayrica ek olarak AB igi ticarette
bu dort iilke icin maliyet ve fiyat rekabetini, Balassa-Samuelson etkisi icerisinde
incelemektedir. Incelenen dért iilkede nispi isgiicii verimliligi bilyiime hizinin, AB-
25 dyesi i¢inde fiyat yakinsama hizindan daha yiiksek oldugunu tespit
etmistir. Balassa-Samuelson etkisinin AB yakinsama siirecinde belirleyici oldugunu
dogrulamistir; fakat yeni tiyeler igin giiglii bir sonug elde edememis ve bu etkinin

sabit olmadig1 gi’)riisiindedir.51

Funda ve dig. (2007), 1998:1-2006:3 donemini, TUFE, sektorel istindam,

sektorel katma degerlere ait veri setleriyle Hirvatistan-Euro igin incelemislerdir.

* Lojschova, A. (2003). Estimating the impact of the Balassa-Samuelson effect in transition
economies (No. 140). Reihe Okonomie/Economics Series, Institut fiir Hohere Studien (IHS).

%0 Popova, J. ve Tkachevs, O. (2004) On The Balassa-Samuelson Effect in Latvia. Young
Researchers Enlargement Conferences (YouREC) Conference Paper

*! Folfas, P. (2006). The Balassa Samuelson effect in the new EU member states and Its impact on
their competitiveness in intra EU trade. http://www.etsg.org/ETSG2008/Papers/Folfas.pdf
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Phillips-Perron ve ADF testleriyle birim kokiin varhigini test etmislerdir. Nispi
verimlilik ve nispi fiyatlar arasinda Balassa-Samuelson etkisini igeren diisiik bir
baglant1 tespit etmisledir. Bu diisiik baglantiyl, Hirvatistan'daki isgiicii piyasasinin
katiligia ve yiiksek igsizligin, Balassa-Samuelson etkisinin verimlilik artisinin daha

yiiksek ticret tesvik etme mekanizmasini zayiflamis olmasina baglamaktadirlar. 52

Dumitru ve Jianu (2007) c¢alismasinda 1997-2006 donemini Balassa-
Samuelson etkisini Romanya i¢in incelemislerdir. Toplam Faktor Verimliligi yerine
isgiicii verimlilik endeksini gdlge degisken olarak aldiklar1 analize TUFE bazli
sektorel fiyat endekslerini dahil etmislerdir. Veri setlerine ADF, Philips-Perron ve
KPSS testleriyle birim kokii ve degiskenler arasindaki egbiitiinlesmeyi ise Johansen
yontemini uygulayarak tespit etmislerdir. Analiz sonuglarina gore, Euro bolgesinden
daha yiiksek enflasyonla karsilasmislar Balassa-Samuelson etkisiyle, ticarete konu
olan fiyatlara nazaran ticarete konu olmayan fiyatlarin doviz kurunun deger

kazanmasini agikladigini tespit e‘[mislerdir.53

Jabeen ve dig. (2011) 1972-2008 dénemi igin uzun donem reel déviz kuru igin
Pakistan verileriyle SAGP ve Balassa-Samuelson etkisini incelemislerdir. Karsit tilke
olarak Amerika’yr se¢cmislerdir. Her iki teoriyi test etmek iizere, sektorel fiyat
endeksleri ve sektorel istihdam verilerinden yararlanilmistir. ADF birim kok testi ile
serilerin duragan olmayan seyri ile karsilasmislardir. VAR tabanli Johanson Es-
biitiinlesme yaklasimi yoluyla Balassa-Samuelson etkisi analizinde ticarete konu

olmayan sektorlerin nispi fiyatlari, reel doviz kuru ve nispi verimlilik farklari

%2 Funda, J. Lukini¢, G. & Ljubaj, 1.(2007) Assessment Of The Balassa-Samuelson Effect In Croatia
Financial Theory and Practice 31 (4) 321-351

>3 Dumitru, I. ve Jianu, 1. (2009) The Balassa—Samuelson effect in Romania — The role of regulated
prices. European Journal of Operational Research 194 873-887
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arasinda karsit bir iligki tespit etmislerdir. Ancak ticarete konu olmayan sektorlerin

nispi fiyatlar1 ve doviz kuru arasinda gii¢lii bir iligkinin var oldugunu gérmiislerdir.54

Tica ve Sonora (2014), yaptiklar1 ¢alismada 117 gegis iilkesini Almanya kars:
iilke segmislerdir. 1995-2008 donemi uluslararas1t NACE smiflandirmasina tabi ana
faaliyet kollarina ait fiyat, sektorel katma deger endeksleri, hiikiimet harcamalar1 ve
istihdama ait verilere, Dinamik ve Siradan EKK yontemlerini uygulayarak, doviz
kurunun uzun doénemli seyrini agiklamakta kullanmislardir. Im, Pesaran ve Shin
yontemi ile es biitiinlesme ve ADF yontemiyle ise birim kok varligini test
etmiglerdir. Panel verilerle yaptiklar1 esbiitiinlesme testi sonuglarina gore teoriyi
destekler nitelikte giiclii kanitlar elde etmislerdir. Ayrica birim kok testinin bos
hipotezinin reddedilmesini hiikiimet harcamalarinin analize dahil etmelerine

baglamaktadirlar. *°
2.3 Tiirkiye’de Uzun Déonem Reel Déviz Kurunun Seyri

Choudhri ve Khan (2005), Tiirkiye’nin de iginde bulundugu 16 iilke ve 1976-
1994 yillarin1 kapsayan bir ¢alisma ise aciklayici degisken olarak ticarete konu olan
ve olmayan sektordeki verimlilik farkliliklar ile dig ticaret hadleri kullanilarak B-S
hipotezinin test edilmistir. Calismada imalat sanayi ve tarim sektorii ticarete konu
olan sektor ve ticarete konu olmayan sektor olarak diger biitiin sektorleri segmis ve
doviz kuru Amerikan dolari ile karsilagtirilmistir. Levin - Lin ve Im, Pesaran, Shin
testleriyle panel veri setleriyle birim kok testleriyle uzun déonemli iligkinin varligini

tespit edilip dinamik siradan en kiigiik kareler metodu ile bu iliskinin biyiikligtini

5 Jabeen, Malik ve Haider (2011) Testing the Harrod Balassa Samuelson Hypothesis: The Case of
Pakistan, Pakistan Development Review, Issue (50) Vol:4 Winter, pp. 379-399

* Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cum., Estonya, Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya,
Slovakya ve Slovenya.

> Tica ve Sonora (2014) Harrod, Balassa and Samuelson (Re)Visit Eastern Europe. F E B — Working
Paper series09-07
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Olcmeye calismistir. Calismanin sonuglarina gore gelismekte olan {ilkeler igin

Balassa-Samuelson etkisini giiclii sekilde desteklemektedir. *°

Egert (2005), yine Tiirkiye’nin de iginde bulundugu 6 iilkeyi igeren
caligmasinda, sabit fiyatlarla sektorel katma deger, sektorel istihdam, sektorel
nominal iicretler, mal ve hizmetleri iceren TUFE, UFE, sanayi istihdam, gibi
endeksleri analize dahil etmek lizere se¢mistir. Degiskenler arasindaki uzun dénemli
iliskiyi ARDL ve dinamik siradan en kiigiik kareler yardimiyla belirlemeye
calismistir. Balassa-Samuelson etkisini enflasyon ve reel doviz kurunun

. ' . < 57
belirlenmesin sinirli bir rol oynadigi sonucuna ulagmustir.

Ozgicek, (2006) calismasin 1998:1 ve 2004:3 donemini kapsayacak sekilde
incelemistir. Verimlilik endeksleri Tiirkiye’de belli tarihler itibariyle sadece imalat
sanayiyi kapsayacak sekilde elde edilebildiginden, Ozgigek, agik ve kapali
sektorlerin verimlilik serileri imalat sanayinin alt kollar1 olarak se¢mistir. Serilerin
duraganligint ADF testi uygulayarak belirlemis daha sonra Johansen iz istatistigini
kullanarak seriler aras1 uzun dénemli bir iliskinin varligini belirlemeye calismistir.
Zaman serisi analizinde, nispi liretkenligin nispi fiyatlar tizerinde etkisinin olduguna
dair zayif bir destek sunmaktadir. Ayrica, Tiirkiye ve Almanya arasindaki reel kur ve
Tiirkiye’nin ve Almanya’nin nispi fiyatlarinin Balassa-Samuelson hipotezinin 6n

gordiigii sekilde esbiitiinsel iliski igerisinde oldugu bulunmustur.®®

Ay (2007) 1980-2003 donemini, reel kur ve reel gelir artig hizi serileriyle,
Tiirkiye ABD, Ingiltere, Fransa ve Almanya icin test etmistir. ADF duraganlik testi

sonucunda veri setlerinin farkli derecede duragan olmasi degiskenler arasi es

% Choudhri, E. & Khan, M. S. (2005). Real Exchange Rates in Developing Countries: Are Balassa-
Samuelson Effects Present? IMF Staff Papers Vol. 52, N. 3

* Egert, B. (2005). Balassa-Samuelson Meets South Eastern Europe, the CIS and Turkey: A Close
Encounter of the Third Kind? William Davidson Institute Working Paper Number 796

% Ozgigek, O. (2006).Tiirkiye’de Sektérler Arasi Verimlilik Farkinin Enflasyon ve Reel Kur
Uzerindeki Etkisi. Sosyal Bilimler Dergisi 2006/1
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biitiinlesme olmadigina isaret etmektedir. bu da degiskenler aras1 uzun dénemli bir
iliskinin olmadig1 anlamina gelmektedir. Yazar ayrica B-S testi i¢in bu 6rneklemi
gecersiz bulunmustur. Hipotezin gecersiz olmasinin nedeni olarak iki temel Gneri
sunmaktadir. ilki Tiirkiye’de ticarete konu olan mallarda (Law One Price) tek fiyat
kanunu (TFK) ¢alismamasi1 ve digeri iilkeler arasi verim farkliliklarinin fiyatlara

yansimamasi olarak dile getirmektedir.*

Ay ve Ucdz (2008), 1970-2004 verileri ile yaptig1 testte Tiirkiye ve Amerika
TEFE ve kisi bas1 ¢ikt1 degiskenlerini incelemistir. Ik olarak degiskenlere D-F ve
ADF testlerini uygulayarak serilerin birinci  farklarmi1  alindiktan sonra
duraganlastirmistir. Granger nedensellik testi ile degiskenler arast uzun donemli
iliskinin varh@mi goérmiis olsa da, katsayilarin digsal olmasi sebebiyle yeterli
bulmamaktadir. Ampirik bulgular, uzun doénemde Balassa-Samuelson etkisinin

bulunmadigini gt')stermistir.Go

Ote yandan Lopgu ve ark. (2011) 1995:1 ve 2010:4 donemini ele alarak, TUFE
bazli reel doviz kurunu bagimh degisken, ticarete konu olan ve olmayan
sektorlerdeki isgiicli verimliligi, sektorlerdeki tiretim o sektorlerde c¢alisan kisi
sayisina bollinilip sektorlerin agirlikli ortalamasii alarak seriler olusturulmustur.
Serilerin duraganligini test etmek i¢in ADF, KPSS ve yapisal kirilmay: dikkate alan
Zivot-Andrews testlerini kullanmislardir. ik olarak reel efektif doviz kuru serisinin
trend duragan oldugu fakat Tiirkiye ve Avrupa’nin goreli verimliliklerinin yapisal
kirilmalar dikkate alinsa dahi duragan olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Reel efektif
doviz kurunun giiclii hafizaya sahip olabilecegi yoniindeki isaretler dikkate alinarak

seriler arasinda G-H kirilmali egsbiitiinlesme testleri ile smmanmistir. Ayrica,

% Yildirim, A. (2007). Samuelson-Balassa Hipotezi Ve Reel Déviz Kuru: Tiirkiye, ABD, Ingiltere,
Fransa Ve Almanya Igin Sinanmasi Finans Politik & Ekonomik Yorumlar Cilt: 44 Say1:509

% Ay, A. ve Ugdz, S. (2008). Balassa-Samuelson Etkisi: Tiirkiye Ornegi. KSU Sosyal Bilimler
Dergisi 5 (1-2)
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degiskenlerin farkli diizeylerde biitiinlesik olmasi durumda uzun doénemli diizey
iliskisini smamaya olanak tamiyan ARDL smir testi uygulanmistir. Analiz
sonuglara gore gerek G-H gerekse de ARDL sinir testinden elde edilen sonuglar
Tirkiye’de reel efektif doviz kurunun B-S hipotezinin 6ngdrdiigli sekilde hareket
etmedigine isaret etmektedir. Tespit edilen yapisal kirilmalarin dikkate alinmasi da

bu sonuglari degistirmemektedir.61

Uslu (2012) detayli ¢alismasinda 2000:1 ve 2012:1 donemini ele alacak sekilde
Tirkiye’nin Almanya’ya karsi reel doviz kuru degisimlerinde sektorler aras1 goreli
verimlilik farklarinin etkisi incelemistir. Dis ticarete acik sektor olarak sanayi
sektoriinii ve dis ticarete kapali sektor olarak hizmetler sektoriinii segmistir.
Kullandig1 endeksler genis bir veri kiimesini kapsamaktadir; dis ticarete agik sektor
briit katma deger, dis ticarete acik sektor istihdam seviyesi, dis ticarete acik ve kapali
sektor briit katma deger deflatorii, dis ticarete agik ve kapali sektdr iicret endeksi
nominal doviz kuru ve genel fiyat endeksleri gibi. Bu serileri analizde ADF ve
Philips ve Perron birim kok testini uygulamigs ve dig ticarete agik ve kapal
sektorlerde verimlilik ve ticret degiskenlerinin birinci dereceden biitlinlesik, goreli
fiyat degiskenlerinin ise duragan oldugu sonucuna ulagsmistir. Degigkenler aras1 uzun
donemli iliskiyi test etmek lizere ARDL yaklasimini kullanmistir. Caligsmada ulasilan
sonuglarin genel olarak Balassa-Samuelson hipotezine iliskin literatiirle tutarh

oldugu gt')rl"llmektedir.62

Bayar (2013), TL’nin reel denge degerini arastirdigi ¢alismada, 1999:2 ve
2012:2 verilerini kullanmiglardir. Tiirkiye reel kurunun denge degerini hesaplamak

tizere tamamen degistirilmis en kii¢iik kareler (FMOLS) ve vektor hata diizeltme

® Lopgu, Burgag, Diilger (2011). Balassa Samuelson Hipotezi: Tiirkiye Ekonomisi I¢in Bir Sinama.
Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi. Cilt/Vol.: 12 - Say1/No: 4 (1-22)

82 Uslu, E. (2012). Reel Kurun Denge Degerinden Sapmasinda Balassa-Samuelson Etkisi: Tiirkiye
Ormegi. TCMB, Uzmanlik Yeterlilik Tezi.
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(VEC) modelleri kullanilarak tahminler yapilmistir. Sonrasinda uzun vadeli iliskiyi
temsil eden FMOLS modeli iizerinden kurun denge degeri hesaplanmistir. Elliott-
Rothenberg-Stock ve Ng-Perron birim kok testleriyle duraganlik incelemesi
yapmuslardir. OECD ve Tiirkiye verilerinin inceleyerek, TUFE bazli reel kur bagimli
olmak {iizere, sermaye girislerinin GSYH’ya orani, OECD ve Tiirkiye birim is giicii
maliyetlerini oranm1 ve dis ticaretinin GSYH’ya oran1 bagimsiz degiskenler olarak
alinmistir. Ayrica Merkez Bankasimin 2010 yili Aralik ayindan itibaren uyguladigi
yeni para politikasini temsil etmek iizere kukla degisken tanimlanmistir. Regresyon
analizinin sonuglara gore; Tiirkiye’nin dolar cinsinden GSYH’sinin %1 artmasi
reel kur endeksinde (degerlenme yoniinde) 0,26 puan artisa yol acmaktadir. Bu

durum, Balassa-Samuelson etkisinin Tiirkiye i¢in gegerli oldugunu gt')stermektedir.63

Altunéz (2014), 1997:1 ve 2012:2 donemine ait Tiirkiye ve 27 Avrupa
tilkesinin® veri setlerinden olusmaktadir. Modelde kullanilan veri setlerinde imalat
sanayi, ticaretle iliskili sektor olarak analize dahil edilmistir. Bununla birlikte toptan
ve perakende ticaret, ingaat ve diger toplumu ilgilendiren hizmetler ile kisisel
hizmetler ticarete konu olmayan sektorler olarak tanimlanmistir. Sektorel istthdam,
sektorel iiretim, TUFE bazl reel efektif déviz kurundan olusan serilerdeki birim
kokiin varligina yonelik ADF ve Zivot-Andrews testleri kullanilmig ve serilerin trend
duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Uzun donemli esbiitiinlesme testi i¢in serilere
Gregory-Hansen ve ARDL testi uygulanmis ve Gregory-Hansen testi ile seriler arasi
esbiitiinlesmenin varligi kabul edilirken ARDL yaklagimiyla bir iliskinin varlig

tespit edilememistir. Ampirik sonuglara gore, kirilmalar gozoniine alinmasina

% Bayar, G. ve Tokpunar, S. (2013). Tiirk Liras1 Reel Kuru Denge Degerinde Mi? Ege Akademik
Bakis Cilt: 13 « Say1: 4 ss. 405-426

" Belgika, Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Almanya, Estonya, Irlanda, Yunanistan,
Ispanya, Fransa, , italya, Kibris, Letonya, Litvanya, Liiksemburg, Macaristan, Malta, Hollanda,
Avusturya, Polonya, Portekiz, Romanya, Slovenya, Slovakya, Finlandiya, Isveg, Ingiltere.

37



ragmen reel doviz kuru degiskeninin hipotezle paralellik gostermedigi sonucuna

ulasllmlstlr.64

® Altundz, U. (2014). Balassa Samuelson Hipotezi: Tiirkiye Ekonomisi I¢in Sinir Testi Yaklagimu.
Cankir1 Karatekin Universitesi 1.1. Bilimler Fakiiltesi Dergisi. Cilt 4, Say1 1, ss.107-122
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE ICIN BALASSA-SAMUELSON ETKISININ
OLCULMESI

3.1 Model

Balassa-Samuelson hipotezi, iilkeler arasinda ticarete konu olan ve ticarete
konu olmayan sektdrlerde verimlilik farklarinin ticret, fiyat seviyeleri ve dolayisiyla
reel doviz kurlarinin farklilagmasina yol actigini ifade etmektedir. Diger bir deyisle,
biiyiik verimlilik artis1 yasayan iilkelerde yiiksek enflasyon ve doviz kurunun
degerlenmesini, ekonomiye arz tarafindan yaklasarak Ricardocu dis ticaret teorisi ile
birlikte bir agiklama imkani sunmaktadir. Tirkiye ekonomisinde de ticarete konu
olan sektdriin, ticarete konu olmayan sektore gore daha yiiksek verimlilik artisina
sahip olmasi, fiyat artiglarinin ve dolayisiyla doviz kurundaki degerlenmenin kaynagi
olarak goriilmektedir. Bu sebeple ana faaliyet kollarina ait toplam fiyat endekslerinin
yardimi ile doviz kurunun denge degeri agiklanmaya calisilacaktir. Balassa-
Samuelson hipotezini test etmek iizere, denklem 16’da sunulan, Egert (2002)

tarafindan gelistirilen ve bir¢ok ¢alismada temel alinan model tercih edilmistir.65

% Balazs Egert (2002). Estimating the impact of the Balassa—Samuelson effect on inflation and the
real exchange rate during the transition, Economic Systems 26 (2002) 1-16’dan alinmustir.
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(17)

Denklem 17°de yer alan r reel doviz kurunu, 1- ticarete konu olmayan
mallarin GSYIH igindeki agirhigmi, yurtigindeki ticarete konu olan
mallarin verimliligi ile ticarete konu olmayan mallarin verimliligi arasindaki farki,

ise yurtdisindaki ticarete konu olan mallarin verimliligi ile ticarete konu
olmayan mallarin verimliligi arasindaki farki ifade etmektedir. Calismada ticarete
konu olan sektor belirlenirken insaat, toptan ve perakende ticaret ve diger sosyal,
toplumsal ve kisisel hizmet faaliyetler disinda kalan sektorler ele alinmistir. Denklem

17°yi daha basit formda yazacak olursak;
(17)

Denklem 17°de ve seklindedir.

3.1.1 Otoregresif Dagitilms Gecikme Modeli (ARDL)

Balassa-Samuelson analizinde degiskenler arasindaki es biitiinlesme iliskisi

Phillips-Loretan (1991) tarafindan gelistirilen ARDL modeli ¢ergevesinde

incelenecektir.®®

(16)

% phillips, P. C. B. — Loretan, M. (1991) Estimating Long-Run Economic Equilibria. The Review of
Economic Studies Vol. 58, No. 3, Special Issue: The Econometrics of Financial Markets (May, 1991),
pp. 407-436
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3.1.2 Veri Seti

Calismada kullanilan veriler Tiirkiye ekonomisine iliskin reel déviz kurundan,
ticarete konu olan mallarin verimlilik endeksinden ve ticarete konu olmayan mallarin
verimlilik endeksinden olusmaktadir. Avrupa Birligi (EU-27), ihracatta Tiirkiye’ nin
en biiyiik ticaret ortagi olmasi sebebiyle Balassa-Samuelson Teorisi’ni test etmek
lizere karsilastirllacak tlke olarak secilmistir. Bu nedenle yurtdist verimlilik
endeksleri EU-27 i¢in kullanilan veri setlerinden tiiretilmistir. Tiim veriler 2003:C1-
2015:C6 donemini kapsamaktadir. Tim veriler TCMB ve Eurostat’dan alinmistir.
Tiim degiskenler dogal logaritmasi alinarak kullanilmistir. EU-27 i¢in hesaplanan
reel kur serisi Sekil 3.1°de, Tiirkiye i¢in hesaplanan verimlilik fark: Sekil 3.2°de, EU-

27 i¢in hesaplanan verimlilik fark: ise Sekil 3.3’de gosterilmistir.
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Sekil 0-1: EU-27 icin Hesaplanan Reel Doviz Kuru Serisi
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3.1.3 ADF Duraganlhik Testi
Serilerin duraganligini test etmek i¢in Genellestirilmis Dickey -Fuller (1981),

(ADF) testi kullanilmustir.

Tablo 0-1: Duraganhik Test Sonuglar: (ADF)

r r
None | 3.0587 | -7.1381* | 3.1113 | -7.6723* | 3.0097 | -8.3262*

C |3.1338 | -8.1667* | 3.2154 | -7.7684* | 3.7683 | -7.9889*
C+T | 3.1720 | -9.7348* | 3.1763 | -7.8674* | 3.8769 | -8.2736*
*: %1 diizeyinde anlaml:.

Duraganlik test sonuglarina iligkin Tablo 3.1 incelendiginde her ii¢ degiskenin
de duragan ozellikler tasimadigi goriilmektedir. Yani tiim seriler birim kok
icermektedirler. Ancak serilerin birinci farki alindiginda tiim serilerin duragan hale
geldigi goriilmektedir. Her ne kadar degiskenlerimiz duragan 6zellik gostermese de
ARDL yontemi duraganlik 6zelligine karsi duyarsiz oldugu i¢in ¢alismada verilerin

ham hali kullanilmustir.

3.1.4 Gecikme Uzunluklarinin Belirlenmesi

Literatiirde en ¢ok sekiz gecikme alinip geriye dogru incelenmesi yaygin olsa
da gecikmenin en ¢ok ne kadar olacagma dair &nsel bir yol gdsterici yoktur. Iktisadi
bir modelde birden fazla acgiklayici degisken varsa, her degisken bagimli degisken
tizerinde gecikmeli etki yaratabilir. k’nin yanlis se¢ilmesi sonucu model kurma
hatastyla kars1 karsiya kalmamak i¢in degiskenlerin gecikme uzunluklar1 AIC ve SIC
bilgi kriterlerine gdre belirlenmistir.®” Tablo 3.2°de yer alan uzunluk tablosu uzun
donemli iliskiyi belirlemek tizere Otoregresif Dagitilmis Gecikme Modeli (ARDL)
testinin ikinci adimi olarak kullanilmistir. Gerekli gecikme se¢imi sonucunda biitiin

degiskenlere ait otokorelasyon sonen bir egilim gostermektedir.

%7 Gujaranti & Porter (2012) .Temel Ekonometri. Besinci Basimdan Ceviri, Cevirenler Umit Senesen
ve Giilay Giinliik Senesen, Literatiir Yayincilik
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Tablo 0-2: Gecikme Uzunlugunun Se¢imi

Degiskenter|  9CD) AIC | SIC | Kk(-1) | Prob
5.84* | -457 | -454 | -0.54 | 0.6472
5.84* | -2.79 | -2.76 | -0.86 | 0.5317
-5.84* | -1.87 | -1.84 | -1.12 | 0.3388

*: %1 diizeyinde anlamlidir.

3.1.5 Model Tahmini

Modelimizde agiklayict degiskenler olasiliksiz oldugundan bu degiskenlerin

geemis degerlerinin de olasiliksiz oldugu varsayilir. Bu durumda modelin tahmininde

katsayilarin hesaplamasi i¢in siradan en kiiglik kareler yontemi kullanilabilir.

Modelde esbiitiinlesme

vektori

tanimlanmustir. % Tahmin sonuclar1 Tablo 3.3’te sunulmustur.

Tablo 0-3: Tahmin Sonuglar

olarak

Model: Denklem 17

3.8610
(9.6567)

0.1017*
(4.1287)

0.3423*
(4.8778)

-0.1223*
(-4.4667)

22.3546

0.4522

DW

2.0654

% Seviiktekin, M. ve Nargelegekenler, M. (2010). Ekonometrik Zaman Serileri Analizi EViews

uygulamali. Gelistirilmis 3. Baski Nobel Yayin Dagitim
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3.1.6 Bulgular

Tablo 3.3’ten elde edilen bulgular incelendiginde reel doviz kuru ile
aciklayict degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin mevcut oldugu
gorilmektedir. Bir diger deyisle Tiirkiye’nin ve EU-27’nin ticarete konu olan ve
olmayan sektorleri arasindaki verimlilik farklarimin reel doviz kurunu aciklama

kabiliyetine haiz oldugu goriinmektedir.

Tablo 3.3’te yer alan teriminin katsayr degeri 0.1017 olrak tespit
edilmistir. Bu deger reel doviz kurunda gecmis donemde meydana gelen degisimin
cari donem degeri iizerinde etkili oldugunu goéstermektedir. Yani reel doviz kuru
kendi ge¢mis degerlerinden etkilenmektedir. terimine iliskin katsay1 degeri ise
0.3423 olarak tespit edilmistir. Buna gore Tiirkiye’nin ticarete konu olan ve olmayan

sektorlerindeki verimlilik farki %1 arttiginda reel doviz kuru %0.34 artis
gostermektedir. Ayni sekilde terimine iliskin katsay1 incelendiginde EU-27’nin

ticarete konu olan ve olmayan sektorlerindeki verimlilik farki %1 arttifinda reel

doviz kurunun %0.12 azalig gosterdigi goriilmektedir.

Tahmin sonuglarinda degiskenlerin isaretleri teorik beklentilerle uyumludur.
Bu bulgular reel doviz kuru serisi tizerinde verimlilik farklarinin agiklayici oldugunu

gostermektedir.
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SONUC

Altin standardi 19. yy’in ikinci g¢eyreginden |. Diinya Savasi’na kadar olan
donemde sorunsuz islemistir. Fakat sonrasinda iki diinya savasi ve ardindan 1973
petrol krizi son doneminde dolara baglanan altin standardi sistemi islemez hale
getirmistir. Amerika’da yasanan darbogaz sebebiyle devaliie edilen dolar giiven
kaybetmistir. Ulkelerin yasadig1 parasal sorunlar neticesinde 1974’de gelindiginde
tilkeler paralarin1 dalgalanmaya birakmak zorunda kalmiglardir. Biitiin bu gelismeler
1s1ginda sekillenen yeni iktisadi yapinin zemini olugmustur. Sonug¢ olarak, altin
standard1 iilkeler arasinda iilke paralarinin ortak Ol¢ii birimi olma 0Ozelligini
kaybetmistir. Bu ¢ercevede, reel doviz kurunun uzun donem denge degerinin
aciklanmasi ve uzun donemde belirleyicileri iktisatgilar tarafindan arastirma konusu
olmustur.®*1920’lerde Cassel’le™ baslayan SAGP’nin giicliniin sorgulanmas1 halen
devam etmekle birlikte bu tartisgmaya Balassa-Samuelson etkisinin varligi da
eklenmigtir. Balassa-Samuelson (1964) etkisinin ¢ikis noktasi, her iki yazarinda
SAGP’ni elestirmesidir. Temel olarak SAGP’nden sapmalar olabilecegi ve bu
sapmalarin kaynagini, ticarete konu olan sektér ve olmayan sektorler arasindaki
verimlilik artiglarina baglamiglardir. Birinci boliimde bahsedildigi iizere SAGP’nin
kisa donemde ekonomik kiiresellesmenin bir uzantisi olarak sermaye akimlari sonucu
parasal dalgalanmalara maruz kalmaktadir. Uzun donemde ise ticarete konu olan
sektorde verimlilik artisi sonucu tcretleri yiikselmekte iken ticarete konu olmaya

sektorde i giicli gruplar1 arasindaki rekabetten dolayr maliyetleri yiikseltmektedir.

6 Iskenderoglu, L. (1988) Uluslar arasi Para Sisteminin Sorunlar1 ve Iyilestirme Calismalari. TCMB,
Tartigma Tebligi, No:8807

"0 Cassel, G. (1918) Abnormal Deviations in International Exchanges. The Economic Journal,
28(112), 413-415.

46



Dolayisiyla uzun dénemde sektorler arasi verimlilik farklarinin tilke fiyat diizeyini

yiikseltmesiyle doviz kuru degerlenmis olarak goriinebilmektedir.

1980’ler bu teorinin gecerliliginin sorgulanmaya basladig1 tarih olarak
karsimiza cikmaktadir. Ozellikle son yirmi yilda Tica ve Druzi¢ (2006) bu
popiilerligi ¢esitli sebeplere baglamaktadir. Oncelikle, zaman serisi verilerinin
uzunlugu, ulasilabilirligi yeterli ve miimkiin olmustur. Teoriyi test etmek ig¢in
ekonometrik tekniklerdeki gelismeler ile daha da tesvik edilmis ancak en 6nemli olay
Avrupa Birligi’nin genisleme siireci olmustur.” Avrupa birligine iiye olabilmek igin
Kopenhag Kriterleri ve iiye iilkelerin, ekonomik ve parasal birlik (EMU) alanina
dahil olup, Euro’ya ge¢mesi icin Maastricht Yakinlasma Kriterlerinin saglanmasi
gerekmektedir. Doviz kuru kriteri, bir iiye iilkenin parasinin son iki yil devaliie
edilmemis olmas1 ve Avrupa Para Birligi (EMU) D6viz Kuru Mekanizmasi (ERM-
IT) i¢inde belirlenen dalgalanma marjlar1 igerisinde kalmasi olarak belirlenmistir.
Mekanizmaya katilan iiye iilkelerin ulusal paralar1 arasinda, déviz kuru istikrarinin
saglanmasi ana hedeftir. Bu noktada arastirmacilar tarafindan Avrupa Birligi
yakinsama kriterlerine uyumunda Balassa-Samuelson etkisinin varligini test etmek
amaciyla sikca tercih edilmektedir. Fakat Tica ve Sonora (2009) yakinsama kriterleri
ve Avrupa Para Birligi (EMU) Maastricht kriterlerine uyum i¢in yeterince giiglii olup
olmadig1 sorusuna karsilik literatiirde net bir karsiligi bulunmadig goriisindelerdir.”
Sonug olarak, hipotezin reel doviz kurunun belirleyiciligi konusunda Balassa (1964)
ile baslayan siire¢ EK A’da 6zetlenmeye calisilan literatiirde genel olarak destekler

sonuglar elde edilmistir.

! Tica ve Druzi¢ (2006). The Harrod-Balassa-Samuelson Effect: A Survey of Empirical Evidence.
F E B — Working Paper Series. No. 06-07 ( No. 06-7/686)

"2 Sonora, R. J. ve Tica, J.(2009) Harrod, Balassa and Samuelson (Re)Visit Eastern Europe. F E B —
Working Paper series09-07
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Reel doviz kurunun kisa doénemde denge degeri beklentiler yaklasimi
cercevesinde sermaye akimlar tarafindan belirlendigi sonucuyla karsilagilmistir. Bu
calismada uzun donemli reel doviz kurlarimi agiklamaya yonelik yaklasimlar
kapsaminda dis ticaret, SAGP ve Balassa-Samuelson etkisi incelenmistir. Literatiir
caligmasiyla, dis ticaret yaklasimi ve SAGP’nin reel doviz kurunu agiklamakta
yetersiz kalacaglr sonucuna ulagilmistir. Uzun donem reel doviz kurunun denge
degerini agiklamak tizere Tiirkiye i¢in bir kez daha Balassa-Samuelson etkisinin
varligim1 test etmek uygun bulunmustur. Tiirkiye’nin ekonomik performansini
Balassa-Samuelson etkisinin varligini yansitmasi bakimindan hem Tiirkiye hem de
en biiyiik ticaret ortagi olan Avrupa Birligi icin (EU-27) ticarete konu olan ve
olmayan sektorler arasinda fark belirlenmis, bu farklarin reel déviz kuru tizerindeki

etkisi incelenmistir.

ARDL yontemi ile yapilan tahminden elde edilen bulgular, degiskenlerin
esbiitiinlesik oldugu gostermistir. Bir diger deyisle ticarete konu olan ve olmayan
sektorler arasindaki verimlilik farkhiliklarinin  reel doviz kurunu agiklama
kabiliyetinde oldugunu gostermistir. Bu sonug, Tiirkiye’de verimlilik farklarinin ig

fiyat seviyesini yiikseltmis olmasindan kaynaklaniyor olabilir.
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EK A: 1 Sanayilesmis Ulkelerde Uzun Dénem Reel Déviz Kurunun Seyri

Sanayilesmis Ulkelerde Uzun Dénem Reel Déviz Kurunun Seyri

Yazarlar

Ulke

Donem

Ekonometrik Yontemler

Kullanilan Veri Setleri

B-S Sonucu

Balassa (1964)

Amerika-11 iilke!

1950-1960

Siradan En Kiigiik Kareler

Satin Alma Giicii Paritesi (SAGP)
GSMH Deflatorii

Kisi Bagina Cikt

Sektorel Fiyat Endeksleri

Var

Officer (1976)

Almanya- 8 iilke?

1950-1973

Siradan En Kiigiik Kareler

SAGP

Kisi Basgina Cikt1
Calisan Bagina Cikt1
Sektorel Cikt

Sektorel Fiyat Endeksleri
Ihracat Fiyat Endeksi
TUFE,TEFE

Var

Marston (1986)

Amerika-Japonya

1973-1983

Geometrik Ortalama

Sektorel reel ve nominal GSYTH

GSYIH deflatorii

Var

De Gregorio ve Wolf
(1994)

14 iilke®

1970-1985

Goriiniiste Ilgisiz Regresyon Yoéntemi (SUR)

sektorel reel ve nominal katma degerler,

sermaye stoku, istihdam ve faktor getirileri,

nominal déviz kuru, TUFE,

GSYIH deflatériine

birim ihracat ve ithalat endeksi

reel GSYTH nin igindeki hiikiimet harcamalarinin pay1

Kisi basina GSYIH

Var

Canzoneri, Cumby ve

Diba (1996)

13 OECD iiyesi*

1970-1991

Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Tamamen Degistirilmis EKK

sektorel reel ve nominal katma deger endeksi,
Sektorel Fiyatlar
Istihdam

Var

Faria ve Leon-Ledesma
(2003)

Almanya, Japonya,

Ingiltere, Amerika

1960-1996

ADF ve Phillps-Perron Birim Kok Testleri
ARDL

Fiyat endeksleri

Kisi Bagina Cikt1 Endeksi

Yok
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Papel ve Prodan Amerika-16 iilke® 1892 — 1996 | ADF ve Ng-Perron birim kok testi Déviz Kuru Var
(2003) TUFE Deflatorii

GSYIH Deflatorii
Lothian ve Taylor Amerika-ingiltere 1820-2001 ADF ve Phillps-Perron Birim Kok Testleri Nominal Doviz Kuru Var
(2004) Fransa Otoregresif Kosullu Varyans (ARCH) Toplam Fiyatlar

Otoregresif Ustel Piiriizsiiz Gegis (ESTAR) Reel Gelir

Toplam Niifus
MacDonald ve Amerika- 9 iilke® 1970-1991 Levin and Lin Panel Birim Kok Testi Déviz Kuru Var
Ricci (2005) Dinamik SEK Y&6ntemi Faiz Oranlari

Net Yabanci Varliklar

Hiikiimet Harcamalari

Sosyal ve kisisel hizmetler, elektrik, gaz ve su, insaat,

toptan ve perakende ticaret sektorii, toplam istihdam

Tarim, imalat ve ulastirma, depolama ve haberlesme
Martinez ve Reboredo G-7- Dolar 1970-1990 | SEK Nominal ve reel ¢ikti Var
(2007) Genellestirilmis Momentler Y6ntemi Yerli para-dolar, sabit fiyatlarla gayri safi sermaye stoku

Sektorlerdeki ¢alisma saati
Solanes ve Flores Amerika- 327 1991-2004 GSYIH Deflatorii
(2009) Sektorel istihdam
Imai (2010) Japonya-Amerika 1956-1970 Geometrik Orta GSYIH Deflatorii Var

TFV Endeksi

TUFE ve TEFE

1 Belgika, Fransa, Almanya, Ttalya, Hollanda, Danimarka, Norveg, Isveg, Japonya, Kanada, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri

2 Almanya, Fransa, Italya, Bel¢ika, Danimarka, Hollanda, Norveg, Ingiltere, Japonya.

3 Avustralya, Belgika, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Hollanda, Norveg, isveg, ingiltere ve Amerika.

4 Belgika Kanada, Danimarka, ingiltere, Finlandiya, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Isve¢ ve ABD

5 Avustralya, Belgika, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Hollanda, Norveg, Portekiz, Ispanya, Isveg, Isvigre, ingiltere ve Amerika.

6 Belgika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Italya, Japonya, Norveg, Isvec, Almanya

7 Arjantin, Bolivya, Brezilya, Sili, Kolombiya, Kostarika, Dominik Cumhuriyeti, Ekvator, El Salvador, Jamaika, Meksika, Nikaragua, Panama, Paraguay, Uruguay, Venezuella,

Avustralya, Avusturya, Belgika, Kanada, Danimarka, Fransa, Almanya, irlanda, italya, Kore, Hollanda, Norveg, Portekiz, Ispanya, isvicre ve Birlesik Krallik.
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EK A: 2 Sanayilesmekte Olan Ulkelerde Uzun Dénem Reel Déviz Kurunun Seyri

Sanayilesmekte Olan Ulkelerde Uzun Dénem Reel Doviz Kurunun Seyri

Yazarlar Ulke Donem Ekonometrik Yontemler Kullanilan Veri Setleri B-S Sonucu
Halpern ve Wyplosz 16 iilke-EURO 1991-1999 SEK GSYIH Var
(2001) Genellestirilmis EEK Istihdam
Sektorel Yatirim
Sektorel Cikti
Toplam Dogrudan Yabanct Yatirim
Toplam Cikt
UFE
Drine ve Rault (2001) 16 iilke>-EURO 1960-1998 Im, Peseran ve Shin Kisi basna GSYIH Var
Pedroni faiz oranlari
Hiikiimet harcamalari
Disa agiklik derecesi
Jazbec (2002) Slovenya-Almanya 1993:1-2001:2 VAR Sektorel GSYIH Deflatoriinii Var
TUFE
Hiikiimet ve 6zel Tiiketim Harcamalari
Egert & Drine & Rault 12 iilke®- 1993:1-2001:2 VAR TUFE Var
(2002) Amerika, Almanya KPSS Sektérel Uretim
ADF Sektorel Istihdam
VECM
Tamamen Degistirilmis EKK
Johansen Egbiitiinlesme Testi
Drine ve Rault (2002) 6 iilke* -Amerika 1983-1997 KPSS Sektorel Katma Deger Var
Johansen Esbiitiinlesme Testi Sektorel Istihdam
Nominal Doviz Kuru
TUFE
Lojschova (2003) Slovakya, Cek Cumhuriyeti, 1995:1-2002:4 | SEK Reel ve nominal déviz kuru Var

Macaristan ve Polonya Sektorel Fiyat Endeksleri
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Euro Bolgesi

Sektorel Ucretler

Reel Faiz Orani

TUFE
Popova ve Tkachevs Letonya-Almanya 1995-2002 ADF Sektorel GSYTH deflatorii Var
(2004) Johansen Sektérel Istihdam
VECM UFE, TUFE
Folfas (2006) Polonya, Slovakya, 1997-2006 SEK TUFE Var
Estonya, Macaristan GSYIH
Istihdam
Dumitru ve Jianu Romanya - Almanya 1998-2006 ADF, KPSS, Philips-Peron Sektérel TUFE Var
(2007) Johansen Esbiitiinlesme Testi Sektorel GSYTH Deflatoriinii
Funda ve dig. (2007) Hirvatistan - EURO 1998:1-2006:3 Phillips-Perron TUFE Var
ADF Sektorel istihdam
SEK Sektorel Katma Deger
Jabeen ve dig (2011) Pakistan-Amerika 1972-2008 ADF, KPSS Sektorel istihdam Var
Johansen Egbiitiinlesme Testi Sektorel Fiyat Endeksleri
SEK
Tica ve Sonora 11 iilke® -Almanya 1995-2008 Dinamik EKK Sektorel Katma Deger Var
(2014) SEK Sektorel Fiyat endeksi

Im, Pesaran ve Shin

ADF

Sektorel Istihdam

GSYTH I¢indeki Hiikiimet Harcamalarimin pay1

1 Bulgaristan, Slovakya, Ermenistan, Hirvatistan, Slovenya, Azerbaycan, Cek Cumhuriyeti, Makedonya (Eski Yugoslav Cumhuriyeti), Rusya, Macaristan, Estonya, Ukrayna, Polonya,

Letonya, Romanya, Litfanya.

2 Cezayir, Bahreyn, Misir, Irak, Iran, Urdiin, Kuveyt, Libya, Liibnan, Fas, Umman, Suudi Arabistan, Suriye, Tunus, Birlesik Arap Emirlikleri, Yemen

3 Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Rusya, Slovakya ve Slovenya

4 Hindistan, Endonezya, Kore, Filipinler, Singapur, Tayland

S5 Bulgaristan, Estonya, Macaristan, Letonya, Litfanya, Polonya, Cek Cumhuriyeti, Romanya, Slovakya, Slovenya.

6 Bulgaristan, Letonya, Litvanya, Slovakya, Estonya, Cek Cumhuriyeti, Hirvatistan, Macaristan, Slovenya, Polonya ve Romanya.
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EK A: 3 Tiirkiye’de Uzun Dénem Reel Déviz Kurunun Seyri

Tiirkiye’de Uzun Donem Reel Doviz Kurunun Seyri

Yazarlar Ulke Donem Ekonometrik Yontemler Kullanilan Veri Setleri B-S Sonucu
Choudhri veKhan 16 iilke’ - Dolar 1976-1994 Levin - Lin ve TUFE Var
(2005) Im, Pesaran,Shin Birim Kok Testi Amerikan Dolar1 Déviz Kuru Endeksi
Dinamik EKK Yonetimi Ithalat ve Thracat Fiyat Endeksi
Ihracat ve Ithalat Fiyat Deflatorleri
Egert (2005) 6 tilke?- 1988-2004 DF, KPSS Birim Kok Testleri Sektorel Katma Deger Endeksi, Sabit Fiyatlarla Yok
EURO ve Dolar Dinamik EKK yontemi Sektérel istihdam
ARDL Sektorel Nominal Ucretler
TUFE- hizmetler Endeksi
TUFE-mallar Endeksi
TUFE-UFE Endeksi
Nominal Déviz Kuru; EURO ve Dolara Karsi
Sanayi tiretim
Sanayi Istihdam
Sanayi Ucretler ve Toplam Sanayi Endeksi
Ozgigek (2006) Tirkiye-Almanya 1988-2004 ADF Birim Kok Testi malat Sanayi Alt Kollar1 Saat Bag1 Uretimi Var
Johansen Esbiitiinlesme Testi Imalat Sanayi Alt Kollar1 Fiyat Endeksleri
TEFE, TUFE
Yildirim (2007) Tiirkiye-ABD, 1980-2003 ADF Birim Kok Testi Reel Gelir Artis Hiz1 Yok
Ingiltere, EKK
Fransa,
Almanya
AY ve Uggdz Tiirkiye-ABD 1970-2004 D-F, ADF Birim Kok Testi TEFE Yok
(2008) Granger Nedensellik Testi Kisi Bagina Cikti
Hata Diizeltme Modeli
ARDL
Lopcu, Burgag ve Tiirkiye-EU 27 1995-2010 ADF, KPSS ve Sektorel Uretim Yok
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Diilger (2011) Zivot-Andrews Birim Kok Testi Sektorel Istihdam
Tamamen Degistirilmis EKK TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
ARDL
USLU (2012) Tirkiye-Almanya 2000-2012 ADF ve Phillps-Perron Birim Kok Testleri Dis Ticarete Agik Sektor Briit Katma Degeri Yok
ARDL Dis Ticarete Kapali Sektor Briit Katma Degeri
UECM Dis Ticarete Agik Sektér Istihdam Seviyesi
Dis Ticarete Kapali Sektor Istihdam Seviyesi
Dis Ticarete Agik Sektér Ucret Endeksi
Dis Ticarete Kapali Sektor Ucret Endeksi
Dis Ticarete Agik Sektor Briit Katma Deger Deflatorii
Dis Ticarete Kapali Sektor Briit Katma Deger Deflatori
Nominal Kur
Bayar ve Tokpunar Tiirkiye-OECD 1999-2012 Elliott-Rothenberg-Stock Point Optimal ve Géreli Birim Is Giicii Maliyetleri Var
(2013) Ng-Perron Birim Kok Testi Tiirkiye’ye Yurt Digindan Sermaye Akimlari
Johansen Egbiitiinlesme Testi GSYH
Tamamen Degistirilmis EKK Dis Ticaret Hacmi/GSYH Orant
VEC metodu
Altunéz (2014) Tiirkiye-27 iilke® 1997:1-2012:2 | ADF ve Zivot-Andrews Birim Kok Testi Sektorel istihdam, Sektorel Uretim Endeksleri Yok

ARDL
Tamamen Degistirilmis EKK

TUFE bazl reel efektif doviz kuru

1 Kamerun, Sili, Kolombiya, Kore Cumhuriyeti, Ekvator, Malezya, Hindistan, Meksika, Urdiin, Singapur, Kenya, Giiney Afrika, Fas, Filipinler, Tiirkiye, Venezuella.

2 Bulgaristan, Romanya, Hirvatistan, Tiirkiye, Rusya, Ukrayna.

3 Belgika, Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Almanya, Estonya, Irlanda, Yunanistan, Ispanya, Fransa, , Italya, Kibris, Letonya, Litvanya, Liikksemburg, Macaristan, Malta, Hollanda,

Avusturya, Polonya, Portekiz, Romanya, Slovenya, Slovakya, Finlandiya, isvec, ingiltere.
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