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OZET

Son yillarda Satin Alma Giicii Paritesi (SGP) teorisinin uzun donemde gecerliligini sinamak igin
kullanilan yontemler iizerinde pek ¢ok ¢alisma yapimaktadir. Bu yontemlerden bir tanesi, reel efektif doviz
kurlarmin duraganlhiginin incelenmesi olup panel birim kok testleri, serinin hem genel hem de bireysel
olarak duraganlhiginin incelenmesine imkan tanimasi nedeniyle tercih edilmektedir. Bu calismada, 25
OECD iilkesi igin reel déviz kuru serisi kullanilarak, hem genel hem de bireysel olarak SGP teorisinin
gecerliligi sinanmuistir.

Genel olarak, makro iktisadi zaman serilerinde bazi yillarda yapisal kiridmalar oldugu
goriilmektedir. Bu kirtlmalar dikkate alinmadan birim kok testleri yapilirsa; kirilma noktas: dikkate
almarak duragan olan bir seride, duraganlhigin reddi gibi yaniltict bir sonugla karsilasilabilinir.
Dolayistyla bu ¢alismada, 25 OECD iilkesinde SGP teorisinin gegerliligini sinamak i¢in uygulanan panel
duraganlik testleri, yapisal kirilmanin oldugu ve olmadigi durumlarda ele alinmistir. Sonuglara gore,
yapisal kirilma dikkate alinmadan yapilan birim kék testlerinde sadece 10 iilkede SGP teorisi gecerli iken,
karilmalar dikkate alindiginda teorinin iilkelerin tamaminda gegerli oldugu goriilmiistiir.
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TESTING FOR PURCHASING POWER PARITY IN THE LONG RUN USING
PANEL UNIT ROOT TESTS WITH STRUCTURAL BREAKS

ABSTRACT

In the last years, a lot of studies have been made on the methods to analyze the validity of long-
run Purchasing Power Parity (PPP). One method of them is to examine the stationary of real exchange
rate. The panel unit root tests prefer by virtue of include both pooled and individual unit root tests. In
this study, real exchange rate series was used for 25 OECD countries and the validity of PPP theory was
tested for pooled and individual cases.

Generally, structural breaks may be seen in macroeconomic time series for some years. If unit
root tests are used without taking account these structural breaks (no break), stationary hypothesis can
be rejected mistakenly. So in this study, panel unit root tests were made for structural breaks and no
break to analyze the PPP theory in 25 OECD countries. According to the results, while in panel unit root
tests with no break PPP theory is valid for only 10 countries,; it is valid for all countries in panel unit
root tests with breaks.
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1. GIRIS

Bir tilkede gerek ekonomik programlarin olusturulmasinda ve gerekse ekonomik
faaliyetlere yon verilmesinde onemli rol oynayan doviz kurlar, ilkenin ekonomik
istikrar1 hakkinda da 6nemli bilgiler vermektedir. Ozellikle yabanc: iilkelerde iiretilen
mallarin yurtiginde iiretilen mallar cinsinden goreli fiyatin1 yansitan reel doviz kurlari,
uluslararasi rekabeti 6lgmede 6nemli bir Slgiidiir. Bu nedenle, reel doviz kurlarindaki
degisimler ve sapmalar yakindan takip edilmelidir, zira doviz kuru degisimlerinin
istikrarli bir ¢izgi izlemesi, ekonomik istikrar1 da olumlu yonde etkileyecektir. Denge
reel doviz kurunu analiz etmek i¢in ¢esitli teoriler ortaya atilmis olmakla birlikte, Satin
Alma Giicii Paritesi (SGP) teorisi bunlardan en ¢ok kabul gorenlerdendir. Ilk defa
Isvegli iktisat¢1 Gustav Cassel (1918) tarafindan ortaya cikarilan SGP teorisi, IMF’e iiye
olan iilkelerde 1946°da baslayan Bretton Woods doneminin (sabit doviz kur sisteminin)
1973’de ¢okiisiinii bir bagka ifade ile dalgali sisteme gecisini takip eden siiregte reel
doviz kurlarindaki oynakligin artmasi ile beraber yayginlasmistir. Uzun donemde reel
doviz kurlarmin sabit oldugunu varsayan SGP teorisinin gegerli olabilmesi i¢in, reel
doviz kurunun ortalamasina donmesi gereklidir. Reel doviz kurunun ortalamasina
donilip donmedigini saptamak i¢in literatiirde farkli yaklagimlar bulunmakla birlikte, en
genel ve en ¢ok kabul goreni reel doviz kurunun duraganliginin arastirilmasidir.

1980’lerin baslarinda, reel déviz kurunun (q;) duraganliginin; yani birim kok
icerip icermediginin tespitine yonelik olarak yapilan testlerin ¢ogunda kisa donem
kullanilmis ve testler genelde “seri birim kok igeriyor” seklinde sonuglanmistir. Shiller
ve Perron (1985) ve daha sonraki birgok arastirmaci kullanilan zaman boyutunun kisa
olmas1 durumunda birim kok testlerinin giiglerinin diisiik oldugunu ve bu nedenle reel
doviz kurunun hareketlerinin uzun dénemde analiz edilmesi gerektigini sdylemislerdir
(Dinger, 2005, 14). Abuaf ve Jorion (1990), Froot ve Rogoff (1994), Lothian ve Taylor
(1996), Cuddington ve Liang (2000), Amara ve Papell (2006) ve Abumustafa (2006)
reel doviz kuru serisine birim kok testleri uygulayarak, Satin Alma Giicii Paritesinin
gecerliligini test etmislerdir. Panel birim kok testlerinin, sadece zaman boyutu {izerine
kurulu birim kok testlerine gore daha giiclii oldugunun bilinmesi (bknz. Banerjee, 1999)
nedeniyle, SGP’nin gecerliligini sinamak i¢in panel verilerle de olduk¢a fazla calisma
yapilmistir. Reel doviz kuru i¢in yapilan ilk panel birim kok testleri, “birim kok vardir”
hipotezinin reddi seklinde sonuclanmistir. Taylor ve Sarno (1998), bu testlerin ¢ogunda
sifir hipotezlerinin “tiim seriler birim kok icerir” seklinde kurulmasi nedeniyle, sifir
hipotezini reddetme olasiliginin yiiksek olduguna dikkat ¢ekmislerdir. Ciinkii sz
konusu hipotezin reddi i¢in, sadece bir serinin duragan olmasi yeterlidir ve bu nedenle
reel doviz kurunun genel olarak (pooled panel) test edilmesinden ziyade, bireysel
(individual panel) testler daha ¢ok bilgi vericidir. Daha sonra Sarno ve Taylor (1998),
Coakley ve Fuertes (2000) ve bazi arastirmacilar uzun dénemli SGP’nin gegerliligini
smnamak i¢in alternatif panel birim kok testleri kullanmiglardir. Satin Alma Giicii
Paritesinin panel verilerle testine yonelik olarak Mark (1990), MacDonald (1996), Oh
(1996), Wu (1996), O’Connell (1998), Kuo ve Mikkola (2001), Banerjee, Marcellinoz
ve Osbat (2005), Hunter ve Simpson (2001), Peron ve Moon (2003), Drine ve Rault
(2003), Lopez (2003), Cerrato ve Sarantis (2004), Paul (2004), Cashin ve Mcdermott
(2006), Beirne ve Hunter (2007) gibi arastirmacilarin ¢aligmalari da bulunmaktadir.

Satin Alma Giicti Paritesinin uzun dénemde gegerliligini test etmek i¢in, son
zamanlarda birim kok testlerinden baska testler de kullanilmaktadir. Ornegin uzun
donemli SGP, nominal doviz kuru ve fiyatlar arasinda koentegrasyon iliskisinin



varhigina bakilarak analiz edilmektedir. Satin Alma Gilicii Paritesinin gegerliligini
Corbae ve Outiaris (1988), Kim (1990), Fisher ve Park (1991) ve Ramirez ve Khan
(1999) zaman serilerinde; Boyd ve Smith (1999), Canzoneri, Cumby ve Diba (1999),
Andersson ve Lyhagen (1999), Pedroni (2001), Pedroni (2004), Hernandez ve
Carracedo (2005) ve Hong ve Philips (2005) gibi arastirmacilar panel verilerde
koentegrasyon teknigini kullanarak test etmislerdir.

Ayrica; Taylor, Peel ve Sarno (2001), Chortareas, Kapetanios ve Shin (2002),
Shively (2003), Kapetanios, Shin ve Snell (2003), Bec, Salem ve Carrasco (2004) ve
Chortareas ve Kapetanios (2006) reel doviz kurunu dogrusal disi1 kabul edip bu sekilde
modellemisler (6rn; TAR, STAR, ESTAR modeller) ve dogrusal olmayan bir bi¢imde
ortalamasina doniip donmedigini test etmislerdir.

Bu ¢aligmada, yapisal kirilmali panel birim kok testleri kullanilarak reel efektif
doviz kurunun duraganhiginin arastirilmasi yoluyla 25 OECD iilkesinde 1977-2004
yillar1 arasinda uzun dénemde Satin Alma Giicii Paritesinin gegerliligi sinanacaktir.
Simdiye kadar ¢esitli iilke gruplari i¢in panel verilerle yapilan ¢alismalara genel olarak
bakildiginda, bazilarinda SGP’nin gegerliligi kabul edilirken (Kuo ve Mikkola (2001),
Hunter ve Simpson (2001), Drine ve Rault (2003), Cashin ve Mcdermott (2006) ve
Beirne ve Hunter (2007)); digerlerinde (Peron ve Moon (2003), Lopez (2003), Cerrato
ve Sarantis (2004) ve Paul (2004)) ise reddedilmistir. Bu farkliliklar; ele alinan {ilke
gruplari, kullanilan yontemler ve testler, doviz kuru serisinin dogrusal yada dogrusal
dis1 kabul edilmesi gibi nedenlerden kaynaklanmaktadir. Ayrica son yillarda, panel
birim kok testlerinde de zaman serilerinde oldugu gibi yapisal kirilmalar dikkate
alinmaya baslanmis (Strazicich, Tieslau ve Lee (2001), Jewell, Lee, Tieslau ve
Strazicich (2003), Im, Lee ve Tieslau (2005)) ve bu durum, test sonuglarini dnemli
Olclide etkilemistir. Genel olarak makro iktisadi zaman serilerinde oldugu gibi déviz
kuru serisinde de bazi donemlerde yapisal kirilmalarla karsilasiimaktadir ve bu
kirilmalar1 dikkate almayarak yapilan birim kok testlerinde yaniltict sonuglarla
karsilagilabilinmektedir. SGP’nin gecerliligini zaman serilerinde kirtlmali birim kok
testleri ile sinayan Montanes (2000)’in ¢alismasinda SGP’nin uzun dénemde gegerliligi
reddedilirken; Narayan (2006-b) panel verilerde kirilmali birim kok testleri ile yaptigi
calismada (Hindistan’in 16 ticaret ortagi ile) SGP’yi gecerli bulmustur. Breitung ve
Candelon (2005) ise yine benzer yontemlerle, Asya lilkeleri i¢in SGP’yi uzun dénemde
gecerli bulurken, Giiney ve Latin Amerika iilkeleri i¢in gegerli bulamamistir. OECD
tilkeleri i¢in yapmis oldugumuz calismada ise, kirilmanin dikkate alinmadigi durumda
sadece 10 tllkede SGP teorisi gecgerli iken, kirilmalar dikkate alindiginda teorinin
tilkelerin tamaminda gecerli oldugu goriilmiistiir

2. Metodoloji

SGP’nin, inli tek fiyat kanununun (law of one price) doviz piyasalarina
uygulanmis sekli oldugu sdylenebilir. “Diinyada benzer mallarin benzer fiyatlardan
satilmas1” ilkesini temel alan SGP, iilkeler arasindaki fiyat diizeyi farklilasmasini
ortadan kaldiran para birimlerini birbirine doniistiren oran olarak da
tanimlanabilmektedir. Mutlak Satin Alma Giicii Paritesi yaklagimina gore, iilkelerde bir
irlin grubunun belirlenen kurda fiyatlar1 ayni1 olmalidir. Bir bagka ifade ile eger teori
gecerli ise; herhangi bir ulusal para biriminin satin alma giiciiniin, diinyanin her yerinde
ayni olmas1 gereklidir. Dolayisiyla SGP, doviz kurunun kararliligini gosteren bir



Olctittiir ve lilkeler arasinda mal ve servislerin ortalama fiyatlarini karsilastirmak icin bir
yoldur. Bu teoriye gore, reel doviz kurlart uzun dénemde sabittir. Bu nedenle SGP, bir
anlamda uzun donem doviz kuru dengesi olarak da bilinir. Kisa donemde ise, SGP’den
sapmalar toplam talebe yon vermede kilit bir rol oynar, fakat yerli ve yabanci enflasyon
arasinda kalic1 farkliliklar olmadigr diistiniilmektedir (sayet, yerli ve yabanci enflasyon
orani arasinda kalic1 farkliliklar olsaydi, reel doviz kuru asir1 degerlenir yada deger
kaybederdi). Doviz kuru sabit ise, yerli ve yabanci enflasyon arasindaki sapmalarin
sadece gecici olmasini ve cari hesabin uzun vadede degismemesini (iyi yada koti
yonde) saglayacak sekilde SGP uzun donemde gecerlidir (Burda ve Wyplosz, 2005,
305). Nispi Satin Alma Giicii Paritesi yaklasimina gdre, nominal doviz kurlarindaki
degismeler iki iilke arasindaki enflasyon oranlarina baglidir (Seyidoglu, 2003, 380-382)
ve kur degismeleri enflasyon farklarini karsilar. Bir bagka ifade ile nispi SGP, iilkelerde
aynmi Uriin grubunun yillar i¢inde fiyatlarindaki degisim hizinin belirlenen kurda
birbirine esit olmasidir. Nispi SGP saglandiginda, reel kurun degismiyor olmasi iilkeler
arasindaki rekabet giiciiniin de ayni kalabilecegi anlamina gelir (Dinger, 2005, 13).
Yabanci yada yurt i¢i fiyatlarin birisi yada her ikisi birden degisirse, nominal doviz kuru
da bu farki ortadan kaldiracak ve dolayisiyla reel doviz kurunu sabit tutacak sekilde
degismelidir. Reel soklar yliziinden reel doviz kurunda gergeklesecek hareketler,
enflasyon orani farkindan bagimsiz olarak nominal déviz kurunu da etkileyecektir.

Kisa ve orta donemde SGP’nin gegerliliginin diisiik oldugu bilinmektedir, bunun
iktisadi olarak en temel nedeninin, kur degismeleri ile fiyat degismeleri arasindaki
zaman farkliliklar1 oldugu disiiniilmektedir. Uzun donem ve o6zellikle enflasyon
oranlariin yiiksek oldugu iilkeler ele alindiginda ise, literatiirde kur degismeleri ile
SGP arasinda biiyiik bir uyum oldugu goriilmektedir (Seyidoglu, 2003, 383). Ayrica
doviz kurlarinin dalgalanmaya birakildigr uygulamalarda, teorik olarak uzun dénemde
Satin Alma Giicli Paritesinin saglanmasi gerekmektedir. Bu nedenle 1973’de dalgali
sisteme gecis ile birlikte, uzun déonemde SGP’nin gecerliligini saptamak ic¢in yapilan
caligsmalar artmistir. Bu teoriye gore, doviz kurlarinin serbestge belirlenmesi durumunda
alacag1 deger, iilkeler arasindaki goreli fiyat degisim oranlarinin bir 6l¢iisii olacaktir.
Dolayisiyla denge doviz kuru, fiyat diizeylerinin orani ile dogrusal bir iligskiye sahiptir
(Yildirim, 2003, 3). Satin Alma Giicli Paritesinin uzun donemde gecerliligi, reel ve
nominal doviz kurlart ve fiyat endeksleri yardimiyla saptanabilir. (q;), reel doviz
kurunun logaritmasi; (s;), nominal doviz kurunun logaritmasi; (p;), ulusal fiyat

endeksinin logaritmas1 ve (p,), yabanci fiyat endeksinin logaritmasi olmak iizere
asagidaki esitlik gecerlidir;

q, =S8, —p,tp t*
SGP uzun donemde gegerli ise, reel doviz kurunun logaritmas sifir olmalidir, bir bagka
ifade ile nominal doviz kurunun logaritmasi, fiyat diizeylerinin (logaritmik) farkina esit
olmalidir (s, = p, — p, ). Dolayistyla, SGP’nin uzun dénemde gegerli olabilmesi igin,

reel doviz kurunun ortalamasina donmesi gereklidir. Reel doviz kurunun ortalamasina
doniip donmedigini analiz etmek i¢in duraganlik testlerinden yararlanilabilinir.

Panel duraganlik testleri, zaman serilerine ait duraganlik testlerine kars1 daha
giicli olmalar1 nedeniyle tercih edilmektedir. Son yillarda uygulamali ¢aligmalarda,
yapisal kirilmalara izin veren panel duraganhik (birim kok testleri) kullanilmaya
baglanmustir. Ozellikle déviz kuru gibi ekonomik yapr degisikliklerine ¢cok duyarli olan



serilerde bazi donemlerde kirilmalar goriilmesi ¢ok dogaldir. O halde uzun dénemde
SGP’nin gegerliligini sinamak i¢in yapilan panel birim kok testlerinde yapisal kirilmalar
da dikkate alinmalidir. Ciinkii eger bir iilkeye yada tiim panele ait seride herhangi bir
donemde yapisal kirilma varsa, bu kirilmay1 hesaba katmadan yapilan panel birim kdk
testleri yaniltict sonucglar dogurabilir. Soyle ki; seri asli itibari ile duragan olmasina
ragmen, kirilmalar dikkate alinmazsa duragan dis1 ¢ikabilir ve bu durum SGP teorisi
gecerli iken gecersizligi yoniinde sonu¢ dogurabilir. Bu nedenle, yapilan ¢alismada 25
OECD iilkesinde SGP teorisinin gegerliligini test etmek i¢in, doviz kuru serisine yapisal
kirilmali panel LM birim kok testleri uygulanacaktir.

Y serisi i¢in asagidaki sekilde bir veri yaratma siireci oldugunu diistinelim,

Yit = 5'21‘: +7, +Xit’ Xit = ﬂiXi,t—l +é&, (1)
burada Zj, bagimsiz degiskenler vektoriidiir. Hy hipotezi “birim kok vardir” seklinde
kurulur (H, : B, =1) ve p, lerin her bir birim i¢in farkli deger almasina izin verilir.

!

Z, =[] ise, standart (kirilmasiz) panel LM birim kok testi uygulanir.

Zaman serilerinde ilk olarak Peron (1989) tarafindan gelistirilen ve daha sonrada
panel verilere de uygulanmaya baslanan yapisal kirilmali birim kok testlerinin genel
olarak ti¢ ¢esidi vardir. Bunlardan ilki, “crash model” (kirilmali model, model A) sabit
parametrede degisiklige izin verir; “changing growth model” (degisen biiylime modeli,
model B) egim katsayisinda bir degismeye izin verir; model C ise hem sabitte hem de
egim parametresinde degismeye izin verir. Model A i¢in bagimsiz degiskenler vektorii

Z, = [l,t, D”] seklinde tanimlanmistir (D, D, =1for¢>T7, +1 ve aksi halde sifir
degerini alan bir golge degiskendir). Model C i¢in bagimsiz degiskenler vektorii
Z, =[L,t,D,,DT,] seklinde tanimlanabilir (DTy, DT, =¢—T,, fort > T, +1 ve aksi

halde sifir degerini alan bir golge degiskendir). Bu modellerde, her bir birimde kirilma
noktalarinin (Tg) farkli konumda olmasi yapisal degisikliklerin heterojen olmasina izin
vermektedir. LM birim kok test istatistigi her bir birim i¢in asagidaki regresyondan elde
edilebilir;

it

it

~

AYn = 51"21‘; + ¢iSi,t—1 tu,

burada, §it =yit—l/7xi—Zité~'l. esitligi vardr (i=1,..,N; t=2,..,T) ve 51,; yil_Zilgi
yardimiyla bulunan 7 (=, + X,,)nin  kisith en ¢ok benzerlik tahmini
Ay,ninAZ, ve y, ’ye gore regresyonundaki katsayilarin bir vektoriidir. 7,
(t-istatistigi) olarak tanimlanan LM test istatistigi, ¢, =0 seklindeki “birim kok vardir”
hipotezini test etmek icin kullanilir. Her bir birim ic¢in kirilma noktalarmin (Tg)
konumuna, LM testinin minimum edilmesi ile karar verilir;

LM, :lmff(ﬂi)

burada, 4 =T,/T dir. Model A igin LM birim kok testindeki kritik degerler, kirtlmanin

konumundan (A) bagimsizdir ve aym kritik degerler her bir {ilke i¢in kullanilabilir.
Model C igin ise, kritik degerler kirilmalarin konumlarina gore degiskenlik gosterirler.



3. Ampirik Bulgular

Bu c¢alismada OECD iilkelerinde Satin Alma Giicii Paritesi teorisinin
gecerliligini sitnamak igin, 25 OECD iilkesinin" reel efektif doviz kurlarinimn logaritmik
degerleri kullanilmistir. Reel efektif doviz kurunun logaritmasi duragansa, sz konusu
iilkelerde Satin Alma Giicli teorisinin uzun donemde gecerli oldugu sdylenebilir. Reel
doviz kuruna ait veriler 1977-2004 yillar1 arasinda yillik gézlemlenmis olup, dengeli
panel olusturmaktadir. Yapisal kirilmanin olmadigi durumda, bir kirilma ve iki kirilma
durumlarinda panel LM birim kok testi kullanilmistir, maksimum gecikme degeri k = 8
olarak ve zaman araligi (0.1, 0.9) olarak secilmistir. Yapisal kirilmanin olmadiginin
varsayildigi durumda LM test ile karsilastirmak amaciyla panel ADF birim kok testi de
kullanilmigtir. Kirilma oldugu durumda ise iki farkli model (crash (kirilmali) model
(sabitte golge degiskenli model) ve breaking trend (kirillan trend) model (trendde golge
degiskenli model)) tahmin edilerek test istatistikleri hesaplanmistir.

Tablo 1, kirilmasiz durumda panel LM ve panel ADF birim kok test sonuglarini
gostermektedir. ADF test sonuglarina gore, Isvicre ve Yeni Zelanda’da %]1; Avusturya
ve Izlanda’da %35; Belcika, Almanya, Danimarka, Ispanya ve Amerika’da %10 giiven
diizeyinde “birim kok vardir” sifir hipotezi reddedilmektedir. Bununla birlikte, reel
doviz kuru serisi Avusturya, Ispanya, Irlanda, izlanda, Italya, Isve¢ ve Tiirkiye’de %]1;
Finlandiya’da %35; Danimarka ve Meksika’da %10 giiven diizeyinde panel LM birim
kok testi sonucuna gore duragandir. Dolayisiyla bu iilkelerde, Satin Alma Gicii Paritesi
teorisinin uzun dénemde gecerli oldugu sdylenebilir.

Tablo 2, sabit terimde bir kirilma oldugu durumda (model A) panel LM birim
kok testi sonuglarini gostermektedir. Sonuglara gore, panel LM test istatistigi sadece
Kanada, Kore ve Liiksemburg i¢in anlamsizdir, dolayisiyla bu iilkelerde reel doviz kuru
duragan degildir. SGP hipotezi Almanya ve Fransa’da %S5 giiven diizeyinde; kalan
ilkelerde ise %]l giiven diizeyinde gecerlidir. Golge degiskene ait katsayiya ait t
istatistik degeri 10 iilke i¢in anlamhidir ve kirilmalar 1983-2001 yillar1 arasinda
gergeklesmistir. Kirtlan trend modeli (model C) i¢in LM test sonuglart Tablo 3’de
ozetlenmektedir. Bu sonuglar reel déviz kuru serisinin tiim iilkeler i¢in ya %1 ya da %5
giiven diizeyinde duragan oldugunu gdstermektedir. Kirilma katsayisi genel olarak
anlamhidir, kalan iilkelerde anlamlhidir ve kirilmalar 1982 ile 2001 yillar1 arasinda yer
almaktadir.

Tablo 4, sabit terimde 2 kirilma oldugu durumda (model A) LM birim kok testi
sonuglarini gostermektedir. Almanya, Fransa ve Liiksemburg icin LM test istatistigi %5
giiven diizeyinde; kalan iilkelerde ise %1 giiven diizeyinde anlamlidir. Sabitte bir
kirilmaya izin verildigi durumda reel efektif doviz kuru serisi 22 iilkede duragan iken; 2
kirilmaya izin verildigi takdirde 25 tilkede duragandir. Ayrica 2 kirilma durumunda, bir
kirilmali duruma goére anlamli kirilma sayisi da artmigtir. Anlamli katsayilara
bakildiginda her iki durumda da, Almanya’da kirilma noktas1 1988 iken; Avusturya ve
Kore’de 1993; Hollanda ve Yeni Zelanda’da da ise 2001°dir; diger kirilma noktalar: ise
degisiklik gostermektedir. Kirilan trend modeli (model C), tablo 5’de gosterilmektedir.
Sonuglara gore, tiim iilkelerde trendde iki kirtlmali LM birim kok testi anlamhidir ve
Satin Alma Giicii Paritesi teorisi iilkelerin hepsinde gecerlidir. Bir ve iki kirilmali

: Avustralya, Avusturya, Belcika, Kanada, Isvicre, Almanya, Danimarka, Ispanya, Finlandiya, Fransa,
Birlesik Milletler, Yunapistan, Irlanda, izlanda, italya, Kore, Liiksemburg, Meksika, Hollanda, Norvec,
Yeni Zelanda, Portekiz, Isveg, Tiirkiye, ABD



durumlarda bazi kirilma noktalar1 ayni tarihlere denk gelmektedir. Almanya ve
Portekiz’de 1987; Danimarka ve Amerika’da 1986; Fransa’da 1991 ve Norveg’te 1999
yillarinda goriilmektedir.

Bireysel panel birim kok testlerinin baska yapilan tiim panel birim kok test
sonuglar1 (LM; Levin, Lin & Chu (2002); Im, Pesaran & Shin (IPS, 2003), ADF-Fisher
(Maddala ve Wu, 1999) ve PP-Fisher (Choi, 2001)) Tablo 6’da 6zetlenmistir ve her bir
test icin “birim kok vardir” seklinde kurulan Hy hipotezi tiim OECD fiilkeleri i¢in yapisal
kirilmanin olmadigi durumda, bir ve iki kirilmali durumlarda reddedilebilir. Bir baska
ifade ile OECD iilkelerinde reel déviz kuru serisi duragandir ve bu nedenle Satin Alma
Giicii Paritesi teorisi uzun déonemde gegerlidir.

4. Sonuc¢

Bu calismada, 1977-2004 yillar1 arasinda OECD iilkelerinde Satin Alma Giicii
Paritesi teorisinin gegerliligi aragtirilmistir. Tahmin sonuglarina gore, yapisal kirilmanin
olmadiginin varsayildigi durumda panel ADF birim kok testi 9 iilkede; panel LM birim
kok testi ise 10 iilkede anlamlidir. Dolayisiyla SGP teorisi s6z konusu iilkelerde uzun
donemde tutulmaktadir. Sabit terimde yada trendde kirilma oldugunun varsayildigi ve
bir yada iki kirilma noktasi eklendigi durumlarda ise tiim iilkelere ait reel doviz kurlar
duragan hale gelmektedir, boylece yapisal kirilmanin dikkate alindigi durumda SGP
teorisi, ele alinan OECD filkeleri i¢in kabul edilebilir bir hipotez haline gelmektedir.
Daha once yapilan caligmalar g6z atildiginda, Drine ve Rault (2003) 73 gelismis ve
gelismekte olan lilke i¢in duragan olmayan dinamik panel kullanarak smadigi SGP
teorisini OECD iilkeleri i¢in gegerli bulmustur. Cerrato ve Sarantis (2004), 20 OECD
tilkesi i¢in panel birim kok testleri kullanarak SGP teorisinin gegerliligini sinamuis, fakat
reel doviz kurunun ortalamasina donmedigine karar vermis; Banerjee, Marcellinoz ve
Osbat (2005) ise, bir ¢cok panel birim kok testine alternatif olarak kullandiklar1 CPT
(feasible point optimal) birim kok test ile 20 OECD iilkesinin 18’inde “birim kok
vardir” sifir hipotezini reddetmislerdir. Narayan (2005), 17 OECD iilkesinde SGP’nin
gecerliligini sinamuis, iki reel déviz kuru kullanmis (amerikan dolar1 ve alman marki),
sonuglarin ele alinan doviz kuruna gore degistigini gostermistir. Narayan (2006-b), 16
OECD iilkesinde yapisal kirilmali panel LM birim kok test kullanarak dolar ve mark
temelli reel doviz kurlarinda duraganlig: incelemis, sonuglara gore kirtlmanin olmadigi
ve bir kirllma oldugu durumda reddedilen PPP hipotezi, iki kirilmali durumlarda
bireysel birim kok testlerinde dolar bazlida 8 iilkede, mark bazlida 11 iilkede gecerli
iken tiim panelde de kabul edilebilir bir hipotez haline gelmistir.

Goriildiigli gibi bugiine kadar smanan Satin Alma Giicli Paritesi teorisi
hipotezinin gecerliligi OECD Hilkelerinde karisik sonuclar vermistir. Panel verilerle
yapilan ¢aligmalardaki genel kani ise bizim ¢aliymamizda oldugu gibi, bireysel birim
kok testlerinde gegerliligi bazi OECD iilkelerinde reddedilen SGP teorisinin OECD
tilkelerinde tiim panel icin gegerli oldugu yoniindedir. Ayrica e8er bir seride bazi
donemlerde yapisal kirilmalar varsa ve bunlar olmadan birim kok testleri yapilirsa
sonuclar ciddi bir sekilde etkilenecektir. Birim kok testlerine ilave ettigimiz bir ve iki
yapisal kirilma yapilan birim kok testlerinin giiglerini arttirmis ve OECD f{ilkelerinde
kirilmalarin dikkate alinmadigi bireysel birim kok testlerindeki sonuglarin aksine SGP
teorisinin gegerli olduguna dikkat ¢gekmistir.
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Tablo 1. Panel ADF ve LM Birim Kok Testi (yapisal kirilma yok)

. Gecikme Gecikme
Ulkeler ADF Sayisi LM Sayisi
Avustralya -1.919 4 -2.109 5
Avusturya -3.434%* 0 -4.862%* 4
Belgika -2 718%** 1 0.983 6
Kanada -1.958 1 -0.832 6
isvigre -3.836* 2 -2.038 6
Almanya -2.853%%* 1 -1.783 6
Danimarka -2.635%%* 0 -2.852%%* 2
Ispanya -2.647%%* 1 -3.653* 4
Finlandiya -0.906 2 -3.194%* 4
Fransa -2.230 1 -0.492 3
Birlesik Kralhk -2.421 1 -1.824 6
Yunanistan -1.572 0 -1.145 3
irlanda -1.284 0 -6.456* 0
izlanda -3.284%** 0 -6.413% 0
italya -2.294 0 -6.053* 0
Kore -2.528 0 -1.547 2
Liiksemburg -2.335 1 -1.124 2
Meksika -2.502 0 -2.287*** 8
Hollanda -2.161 0 -1.971 4
Norveg -2.299 0 1.280 6
Yeni Zelanda -4.412% 3 -1.699 5
Portekiz -0.970 0 -0.255 5
isvec -1.323 0 -6.219% 0
Tiirkiye -1.386 0 -5.684* 0
Amerika -2 752%%* 1 1.482 5

* LM test igin kritik degerler %1, %5 ve %10 giiven diizeyi igin sirasiyla -3.63, -3.06 and -2.77 dir.



Tablo 2. Bir Kirillmal Panel LM Birim kok Testi (Model A “kirilmali model”(sabitte golge

degisken))
Ulkeler LM G;;i;;;‘lle B Bl
Avustralya -5.084* 3 1983 ([)00(())79 5]
Avusturya -7.283%* 0 1993 E?lzg;‘;]**
Belgika -5.828% 0 1993 ([)1' .15458]
Kanada 2.884 8 1988 E?z",lsla(l);]
isvigre -5.408* 0 1983 {5’3'4_‘2769;]
Almanya -3.914%* 7 1988 i?;fjg]*
Danimarka -6.268* 0 1984 ([)0023988]
ispanya -5.607* 0 1983 E?d(.)56077]
Finlandiya -6.718* 0 1950 ?236186;]
Fransa -4.069%* 8 1990 i?1295319*]**
Birlesik Kraluk ~ -4.667* 7 1989 [0229239 g]
Yunanistan -5.660* 0 1987 ?236681 :]
irlanda -7.422% 0 2001 ?69:50]
izlanda -6.672% 0 1986 E?(.)?91665]
italya -7.035% 0 1989 i?(')(.)79858]
Kore -2.074 4 1993 [013573 :]**
Liiksemburg -2.651 6 1992 [0127513;]**
Meksika -7.799% 0 1999 Ef)(')(_)69729]
Hollanda -5.807* 1 2001 ?1?95742:]*
Norveg -4.283*% 0 1994 ?2423 19;]*
Yeni Zelanda -4.624%* 7 2001 if’ff;;]*
Portekiz -4.973%* 0 1992 ?0171101]
isveg -6.670* 0 1987 ?i .125982]
Tiirkiye -6.136* 0 1988 E?(')(,)g(?O]
Amerika -5.724* 0 1995 ?0035 ;‘ 4]
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* LM test igin kritik degerler %1, %5 ve %10 icin sirasiyla -4.239, -3.566 ve -3.211 dir.
Tablo 3. Bir Kirilmal Panel LM Birim kok Testi (Model C “kirilan trend modeli”
(trendde golge degisken))

Gecikme

lkeler LM Sayis: TB B1[t] D1t]
Avustralya  -5740° ; 987 See s
Avusturya -6.563* 4 1982 [022390;]* ?312759;]
Belgika -6.128* 4 1982 ([)1012 723] ([)339231 1*]
Kanada -4.723%* 8 1992 ?2'4.‘7007 X ] fzi.sﬁ ; ]
isvicre -4.817%* 8 1995 EE)2214 713*]* ?315632;]
Almanya 5.117% 6 1987 ?flz 497*] féélo 993*]
Danimarka -10.459% 7 1986 oo, 5749
Ispanya -5.967* 0 1983 i?(.).l81858] ?i(.)57564]
Finlandiya 7.616* 0 990 L2012
Fransa -7.579* 0 1991 ?22233 1* ]* £?5391589*]
Birlesik Kralhk ~ -6.132* 7 2001 ?3'?4134;] [0417977;]
Yunanistan -7.620* 2 1994 E?7861917*] ?741672;]
irlanda -8.272% 0 1997 ?(‘)_055 k 5 E?é.oggg]
izlanda -6.592* 0 1986 i?(')(,)sg ; 2] ?6(.)4:599]
italya 55507 0 90 SR D
Kore 8.675* 0 1988 ?6813 117*] [07512 g;]
Liiksemburg ~ -7227* 0 1994 ?3"_‘1641;] E?;?gs*]
Meksika -6.750* I 2001 [0125159] ?1' ,1559]
Hollanda -7.064* 0 1995 ?(').1;)225] E?(}(.)(());‘z]
Norveg -7.702* 0 1999 [035;37;] ?éé.‘gsl;]
Yeni Zelanda  -6.341* 0 1995 ?245362 g ]* [04335 i ]
Portekiz -4.956%* 7 1987 £?3531 14 3* ] ?4590215]
isvee -6.750* 0 1999 E%‘.’Sfa ?6?54114]
Tiirkiye 7.659* 0 oss g
: .
Amerika -6.952* 0 1986 [?(')(.)115 1] ?3?90 ? 2]
Kritik Degerler
h 1% 5% 10 %
0.1 51 450 421
0.2 5.07 447 -4.20
0.3 5.15 445 418
0.4 5.05 -4.50 418

0.5 -5.11 -4.51 -4.17




A, kirdmalarin konumlarini géstermektedir.

Tablo 4. iki Kirllmal Panel LM Birim Kok Testi (Model A “kirilmah model”(sabitte golge

degisken))

Olkeler LM Gse;‘y'j;‘l‘e TB1 TB2  Bi[t] B2[t]
Avustralya -6.059* 0 1985 1989 £?006986 1] ?1 _116760]
Avusturya  -7.360* 0 1989 1993 ([)11285721 I if’ffgz;]*
Belgika -5.982* 0 1988 1993 ?1'%7276;]** ?(','185776]
Kanada -5.550% 0 1982 1984 ?1'?20225] ?3'-686 46 :]
isvicre -5.795% 0 1982 1984 ?6912 657] &25612*]
Almanya -4.037* 7 1984 1988 i?z'.618 fg]* E?z'.797213*]
Danimarka -6.615* 1 1985 1995 &16541* | i?d.O:SO]
ispanya -6.271%* 0 1984 1987 Ef)ff;;]* i?(.)(.)iz ;5]
Finlandiya ~ -7.983* 0 1986 1995 £?69g756] {?@9665‘2]
Fransa 43654 0 1987 1992 ;90'?5‘739] [00052201
K SO0 R
Yunanistan -6.613% 0 1983 2000 ?0137752] ?(')(_)79115]
irlanda -7.660* 0 1991 2001 E?i .15738] [06.03892]
izlanda 7.164% 0 1987 1991 [01113 3 6] i?(')(.)235001
italya -7.238% 0 1987 1989 ([)6(.)22()5] i?i ?57280]
Kore -4.972% 0 1993 2003 [01279 f;]** ?&? 12 3]
Liiksemburg  -4.272%* 8 1988 1992 ?01§763] i?l ?38762]
Meksika -8.170* 0 1984 1988 i?égng] i?(').lsl 115]
Hollanda -6.669* 0 1999 2001 Ef)(').ls’zlg] ?2?19 ;;]*
Norveg -5.542* 0 1988 2001 ([)1'%59205] ?2'%0935;]*
Yeni Zelanda  -5.056* 7 1994 2001 E?i ?2652] {?1'38376;**
Portekiz -5.674* 0 1986 1992 ?i?ff;]* ﬁ'ﬁlf 9]
Isvee -7.101* 0 1984 2001 i?z'.z(ff:]* ?128222 1* ]**
Tiirkiye -5.991* 0 1982 1993 [0235886 1* ] i?d(.);L:)O]
Amerika -5.732* 0 1982 1995 {.0595092] ?0‘(_)12 656]

* Kritik degerler %1, %5 ve %10 giiven diizeyi icin sirastyla -4.545, -3.842 ve -3.504 dir.
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Tablo 5. iki Kirtlmal Panel LM Birim kok Testi (Model C “kirilan trend modeli”

(trendde golge degisken))

lkeler LM Gse;‘y];;‘l‘e TBI TB2  BI[t] B2[t] D1[t] D2[t]
Avustralya  -5.911%* 0 1994 1998 ?6(,)35119] i?d,lgsgs] i?i '16579;]** if’(')(”g 185]
Avusturya  -9.603* 4 1985 1990 ?2'?;‘54;] [0574288;] [0525939;] ?8.769:;]
Belgika 80227 0 1987 1993 i?(')(.)ol&] ?1'.2;;‘9] ?4%0756;] i?d(.)ffs]
i e 1w e b b g d
isvicre -6.159%* 4 1986 1994 ?ffg;] if’ffgg]** if’fé‘g:] ?4?19;]
I A
Danimarka  -10.809* 8 1986 2001 ([)9'?7891;] ?3'.26267 6*] i?igils* . i?fé%
ispanya om0t s s a0r o BV SO G
Finlandiya  -7.920* 0 1983 1987 if);‘ggg] ?{‘f’gg] [Ofllgg] ?3?;14;]
Fransa -7.080% 0 1991 2002 ?1'.167066] ?6.1924%8] if’fgf;] ?6(.)(?:9]
S RS .
Yunanistan  -8.227* 0 1990 2001 ?6?11475] i_oﬁfg]* i?(')(.)62693] ?3'?5634;]
irlanda 8.677* 0 1988 1999 ([)(').13679] if)i.l()2635] &,109;1*] ([)2'.1:98:]*
izlanda -7.100* 0 1989 1993 ?1'.114146] ?2'?93161"‘] ?6(.)1151] fﬁi}
Italya -7.382% 0 1987 1991 ?6(.)7938] [02?37:;]* [06(.);737] i?l-.l20607]
o ase o we ae ol bor b
Liiksemburg -7.610% 0 1984 2002 ([)(').1;)765] ?6(.)(?59] if’fgzgj] ([)6(.)(())662]
Meksika ~ -8.173* 0 1985 1988 ?3'.56526;] i?d(.)415363] if’;g;;] ?3'?98;;]
Hollanda  -6.759% 0 1984 2002 ?4%2672] i?z'%gsl;]* i?foézls*] ?ﬁ;;]
Norvee 740 aees o GO ST TS Bse
a0 e e G ame om
Portekiz ~ -6.894* 0 1983 1987 if)é(.)lloso] i?i.l38316] ?6?76339] ?2'?972“;]
isveg osor 3 wome s SEET S DEOCT Losl Lok
A oM
Amerika  -6.681* 0 198 2001 E?(')(.)12756] if’(')%;] [03'?7126;] ?1‘ 1 41;‘0]
Kritik Degerler
M

M 0.4 0.6 0.8

04 | 616 559 527 | 641 574 532 | 633 571 533

0.6 - - | 645 567 531 | 642 565 -5.32

0.8 - : - ) - 632 513 532

* Kritik degerler sirasiyla %1, %5 ve %10 giiven diizeyi icin verilmistir, A;ise kirilmanin konumunu géstermektedir.



Tablo 6. Panel Birim Kok Testleri

Panel Birim Kok Testleri

(" LM istatistigi 7342
Levin, Lin & Chu (t ist.) -3.436*

Kirilma yok < Im, Pesaran & Shin (W ist.) -4.656*

ADF — Fisher Chi-square 103.435%*

\_ PP — Fisher Chi-square 86.509*

4 SBC 1.873%%

(sabitte golge max|d| -3.071*

Bir < degisken) max|td| -5.611%*
Kirilma minimum LM -11.100%
(trenqc.ie golge{ LM test istatistigi -39.014*

. degisken)

sabitte golge degisken -33.765*
Iki Kirtlma Trendde golge degisken -46.423*

* LM test icin kritik degerler %1, %5 ve %10 igin swrasiyla -2.326, -1.645 ve -1.282°dir. Fisher’in testi igin
olasiliklar asimptotik y* dagilimi; Levin, Lin & Chu ve Im, Pesaran & Shin testinde asimptotik normal dagilim
kullanilarak hesaplanir.
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