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OZET

Balassa Samuelson Hipotezi ya da etkisi, dig ticarete konu olan sektorler ile ticarete konu olmayan sektorler arasindaki nispi
verimlilik oranlarinin uluslararasi seviyede farklilik gdstermesi nedeniyle satin alma giicii paritesinden yapisal ve kalici
sapmalara neden olabilecegini iddia etmektedir. Caligmada Tiirkiye ile 6 Segilmis Tiirk Cumhuriyeti’nin ekonomileri igin
Balassa Samuelson etkisinin varligi, analize dahil edilen degiskenlerle test edilmektedir. Modelde kullanilan bagimsiz
degiskenler 1(0) ve I(1) siirecinin birlesimi olmasi nedeniyle model tahmininde kullanilan ekonometri yontemin se¢imi 6nem
tagimaktadir. Bundan dolay1 reel doviz kurunun determinantlarmin tahmin edilmesinde ve aralarindaki es biitiinlesme
iligkisinin tespitinde ARDL sinir testi yaklagimu tercih edilmistir. Ekonometrik analize dahil edilen zaman serileri, Balassa
Samuelson hipotezinin gegerli olmadigimi gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Balassa-Samuelson Hipotezi, Reel Efektif Doviz Kuru, Sinir Testi

Jel Simflandirmasi: C22, E31, F31

ABSTRACT

Balassa-Samuelson theory or effect explains that a differentiation at international level between the relative rates of productivity
of the tradable and non-tradable sectors may cause structural and permanent deviations from the purchasing power parity. In
the study, the existence of the Balassa Samuelson effect for the economies of Turkey and 6 selected Turkic republics is tested
with the variables included in the analysis. The choice of econometric technique used to estimate the model was important
because the repressors in the model appeared to be a mixture of 1(0) and 1(1) processes. Therefore, ARDL boundary test
approach is used for cointegration analysis in estimating the determinants of real exchange rate. The data set and econometric
methods used in the analysis do not support the correct results of the B-S hypothesis.
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1. GIRIS

Bela Balassa (1964) ve Paul Samuelson (1964) tarafindan gelistirilen Balassa Samuelson Etkisi’ne
(hipotezine) gore dis ticaretle ilgili olan ve dis ticaretle ilgili olmayan sektorler arasinda goreli verimlilik
farklart bulunmaktadir. S6zii edilen verimlilik farklari uluslararasi diizeyde de farkliliga neden olmakta
ve bu durum satin alma giicii paritesinden kalic1 ve yapisal sapmalara neden olabilmektedir. Ticarete
konu mallara ait sektdrlerde (T) tek fiyat kanunu hiikiim stirmekte olup piyasalarda tek bir fiyat
mevcutken, ticarete konu olmayan mallara ait sektorlerde (N) tiretim ve tiikketim durumlarinda meydana
gelen fiyat degisiklikleri varliklarini siirdiirmektedir. Ekonomiler igin dig ticaretin 6nemi, gelisen
ekonomiler i¢in reel kur seviyesinin ekonomik performansa yaptig1 katkiy1 da tartisilir hale getirmistir.
Mal ve hizmet fiyatlarinin cografi dzelliklere gore farkliliklar igerebileceklerini dile getiren satin alma
giicli paritesi teorisinin yaninda, vergi ve ¢esitli kisitlamalarin var olmadigi durumlarda arbitraj
ihtimalinin ortadan kalkmasi ve zamanla fiyat farklarinin yok olup fiyatlarin birbirine yaklagmasi
gerekmektedir. Satin alma giicii teori savunucularina gore iki farkl iilke arasinda nominal kur, fiyat
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birligi yoniinde hareket etmektedir. Teoriye gore verimlilik artis1 olan iilkenin ticarete konu olan mallar
ireten sektorlerde is giiciine harcanan maliyetlerin yiikselecegi ve faktor fiyatlarmin esitlenecegi
varsayimindan hareketle so6z konusu artigin ticarete konu olmayan mallar1 iireten sektorlere etki
edecegini ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarinin artmasiyla reel kurunun degerlenecegini 6ngoriir
(Bayar ve Tokpinar,2013:410).

Iktisat biliminde satin alma giicii paritesinin ¢alistp calismayacagi konusunda goriis birligi
saglanamamistir. Bir kisim iktisat¢1, satin alma giicli teorisinin islemeyecegini iddia ederek alternatif
modeller gergeklestirmislerdir. Gelistirdikleri modellerin ¢cogunlugunda ticaretle alakali ve alakasiz
mallar1 ihra¢ edilen mallar ve ihra¢ edilmeyen mallar olarak siniflandirmislardir. S6z konusu modeller
icin tek fiyat yasasi yalnizca dis ticaretle alakali mallarda s6z konusu olabilmektedir.

2.  BALASSA SAMUELSON HiPOTEZININ TEORIK ALTYAPISI

Satin alma giicii paritesi teorisi (SAGP) farkli para birimlerinin arasinda mevcut olan satin alma giiciinii
esitlemek suretiyle iilkedeler arasindaki fiyat diizeylerini aym diizeye getiren degisim orani olarak
adlandirilmaktadir. Bu teori, iilkeler arasinda mevcut olan nispi fiyat farkliliklarinin zamanla istikrara
ulastigini, bundan dolay1 nispi fiyatlarla alakali 2 meydana gelecek her ¢esit sokun gegici olacagini ileri
siirmektedir. Bundan dolay1 teoriye gore reel doviz kurlarindan kaynaklanan soklarla ilgili uzun dénem
sistematik degismeler yasanmayacaktir. Yapilan bir¢ok bilimsel ¢alisma teorinin savunulan goriis ile
pratikte farklilik gosterebilecegini belirtmektedir. Bu farkliliklar;

e Mal ve varlik piyasalarinda meydana gelen ve farkli uyum hizlariin neden oldugu gegici
sapmalar

e Satin alma giicii paritesinden sapmalar
Denge goreceli fiyatlarinda meydana gelen ve fiyat degisimlerine neden olan sapmalar

Olarak siralanabilir.

flgili ¢aligmalarda biiyiime oranlarinin birbirinden farkli olmasi, her bir iilkenin sahip oldugu
verimliligin birbirinden farkli olugu, sermaye hareketliligi, farkli piyasa yapilari, uygulanan ticari tarife
ve engeller gibi sebepler SAGP den sapmalara neden olabilmektedir B-S hipotezi, ticarete konu
sektorler ve ticarete konu olmayan sektorler arasinda mevcut olan verimlilik ve biiylime farkliliklar: reel
doviz kurundaki degismeleri etkilemektedir. (Wagner, 2005:2). Genelde ticarete konu olan sektorlerde
verimlilik biiylime oranlari, ticarete konu olmayan sektorlere gore daha yiiksektir. Bundan dolay1
ticarete konu olmayan sektorlerdeki diigikk verimlilik, s6z konusu sektorlerin nispi fiyatlarinin
yiikselmesine neden olmaktadir (Mariolis, 2008: 238).

Ticarete Konu Olmaya Sektordeki Nispi Fiyat
Degismesi (%)

A
JAPONYA
3,5
ABD
1
Ticarete Konu Olan
Mallarin Yillik Toplam
»  verimliligi ( %)
1,5 3,5

Sekil 1: Ticarete Konu Olmayan Mallar i¢in Goreli Fiyatlar ve Verimlilik Farliliklar:
Kaynak: Obsfeld&Rogoff,1996:211
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Sekil 1 de Amerika Birlesik Devletleri ve Japonya igin sektorlerin verimlilik farkliliklar1 ve tlkeler
arasindaki nispi verim farkliligi izlenebilmektedir. Sekil 1°de ticarete konu olan ve olmayan mallar
Japonya’da goreceli olarak ABD’den daha verimlidir. B-S hipotezinde farkl: iki iilkede ticarete konu
olan sektorlerle ticarete konu olmayan sektorler arasinda goreceli verimlilik farklari, o iilkelerde ticarete
konu olmayan sektorlerin nispi fiyat yapisini etkilemektedir. Bu durumun sonucu olarak reel déviz kuru
etkilenmektedir. Sonug olarak verim artis oran1 yiiksek olan iilkede yerel para degerinin artis1 kaginilmaz
olacaktir.
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Grafik 1: ABD ve Japonya’da Reel Kur Geligimi (1950-1990)
Kaynak: Obsfeld ve Rogoff,1996:211

Grafik 2 Japon para birimi Yen, ABD dolar1 karsisinda siirekli degerlenmistir. B-S hipotezine gore
ticarete konu sektdrlerde verim artisinin Japonya’da ABD’den yiiksek olmasi reel kurlarin da artmasina
neden olmustur.

2.1. Balassa Samelson Hipotezinin Matematiksel Gosterimi ve Doviz Kuru Tanimlari

B-S Hipotezinin en temel hipotezlerinden biri, satin alma giicli paritesinin mevcudiyeti ve yalnizca
ticarete konu mallarin fiyatlarimin déviz kurlarinca esitlenmesidir. Ulkede ticarete konu olan ve konu
olmayan sektorlerdeki emek ticretleri birbirlerine esittir. Bu sartlar altinda Balassa-Samuelson hipotezini
su sekilde formiile edilmektedir. (Asea ve Mendoza, 1994).

P

Qi= A @

Formiilde reel doviz kuru Q ile, dis alem * ile, ortalama fiyatlar P ile, tilkeler i ile nominal doviz kuru e
ile gosterilmektedir.Yabanci para biriminin ulusal para cinsinden fiyatt nominal kur olarak
adlandirilmaktadir. Nominal kur taniminda dikkat g¢ekici nokta, tanima enflasyonun katilmamis
olmasidir. Balassa ve Samuelson, Y’yi iiretim, L’yi emek ve w’yi ilicret olarak gosterdikleri
calismalarinda hipotezi denklem (2) ve denklem (3) deki gibi formiile etmektedirler.

Yr =fllz) Yy =g(ly) 2
V'r =flL77) ¥y =G(L) (3)

Balassa-Samuelson modeli sadece ticarete konu mallar i¢gin SAGP’ni gegerli varsaydigindan, nominal
doviz kuru sadece ticaretle iligkili mallarin fiyatlari ile belirlenebilecektir. B-S hipotezi, yalnizca ticareti
iceren mallar i¢gin SAGP’ni gegerli saydigindan nominal doviz

o= o @

Seklinde formiilize edilebilecektir.

(4) teki denklemde e’nin temsil ettigi nominal doviz kuru 1 dir. Bunun nedeni ticarete konu olan
mallarin fiyatlarinin birbirine esit olmasindan kaynaklanmaktadir. Kolay anlasilmasi amaciyla ticarete
konu olan her bir mal birbirine ve 1’ e esit oldugu var sayilarak basitlestirmeye gidilmistir.
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Ticarete konu mallarin fiyat1 PT ile gosterilirken ticarete konu olmayan mallarin fiyatlar1 B¥ ile
gosterilmistir. Boylelikle;

P= PT”‘“?PI& (5)

[i—ay”

=B Ry (6)

(5) numarali esitlikte ticarete konu olan mallar 1 — & agirlikli paya sahipken ticarete konu olmayan
mallarin a agirlikli paya sahiptir. Ticarete konu olan her bir malin birbirine ve 1’e esit oldugu durumun
esitligini su sekilde yazabiliriz.

su sekilde yazabiliriz.

Fr = Ff =1 varsayim (5) ve (6) numaral esitlikler (7) ve (8) da ki gibi yazilabilir.

P =R ()
Obstfeld ve Rogof” a gore (1996) esitlik (1) e=1 esitlik (8) deki gibi ifade edilmektedir.

P PL Pr
Qi=ﬁ=ﬁ={p—;‘_)a (8)

Denklem 8 de doviz kuru yalnizca ticarete konu olmayan mallarin goreceli fiyatlari tarafindan
belirlendigi goriilmektedir. B-S Hipotezi’nde iki {ilkenin varsayimli bir modelde ticarete konu olan
mallarin verimlerindeki artis hiz1 ile ticarete konu olmayan mallarin verimliliklerindeki artis hizlar
dikkate alinarak reel kur hesaplanabilir.

Pef '(Lr) = Beg'(Ly)> 1 ‘(L) = Byg'(Ly)

NS
= B = ©)

denklem (9) dan ilgili matematiksel islemlerden denklem (10) a ulasilmaktadir

. _FilLn
P N~ E-rl:[.-h-:l (10)
Denklem (9) ve denklem (10) , denklem (8)’de yerlerine koyuldugunda verimlilik ile reel doviz kurlar
arasindaki iligki denklem (11) deki gibi tanimlanmis olacaktir.

P

[ L)

o
_ B _ (Bw}y _ g

U=g= (F;;:I G (11)
CiLp)

Ulkelerin verimlilik ve fiyat farkliliklari, reel déviz kurlarinda meydana gelen degisimlerin temel
nedenidir. (11) no’lu denklemde de ticarete konu olmayan sektdrlerin goreli fiyatlar1 gérmezden
gelinirse,ticaretekonu olan ve ticarete konu olmayan sektdrlerin emek verimlilikleri ile reel doviz kurlari
birbiriyle iliskilendirilebilir.

2.2. Balassa-Samuelson Teorisi icin Literatiir

Altundz (2014) galisma B-S hipotezinin varligim1 Tiirkiye ekonomisi i¢in analiz etmistir. S6z konusu
calismada Tiirkiye ve Tiirkiye ile dnemli bir ticari iliski icinde olan Avrupa birligi iilkeleri verileri
ARDL yontemi ile analiz edilmis olup hipotez reel doviz kuru degiskeninin agisindan
dogrulanamamustir. Drine ve Rault (2005) B-S hipotezinin gegerliligini OECD iilkeleri igin test ettikleri
caligsmalarinda kisi basi gelir ile reel kur arasindaki iligskinin varligina ulagmislardir. Panel es biitlinlesme
analizi sonuglarina gore istatiksel olarak anlamli sonuglara ulasmuslardir. Ito vd. (1997), B-S
hipotezinin gegerliligini arastirdiklar1 calismalarinda Asya Pasifik Ekonomik Isbirligi iilkelerini
kullanmiglardir. Analiz sonucunda hipotezinin gegerliliginin hizh biiyiiyen ve agik iilke ekonomilerinde
daha fazla oldugunu goérmiislerdir. Ayrica Asya Pasifik Ekonomik Is birligi iilkeleri igin kisi basina gelir
ile reel kur degerlemesi arasinda pozitif iliskinin varligina ulagsmislardir. Choudhri ve Khan (2004)
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Tirkiye i¢in yapmis oldugu calismada 16 ilave gelismekte olan iilkeyi kullanmislardir. S6z konusu
alismada yalnizca Tiirkiye i¢in degil, benzer 16 farkli gelismekte olan iilke igin B-S hipotezinin gegerli
oldugu sonucununa ulagmistir. Chen, Choi ve Devereux (2007), B-S hipotezini gelismis ve gelismekte
olan iilkelerini aragtirdiklar1 c¢aligmalarinda hipotezin yogun olarak yeniden tartisilmasina vesile
olmuslardir. flgili ¢alismada gelismekte olan iilkelerdeki fiyatlarin gelismis iilkelere nazaran diisiik
kalmasinda {iiretimde disa agilarak kiiresellesmenin etkin rol oynadigi sonucuna ulasmiglardir.
Halpern ve Wyplosz (2001) gegcis iilkelerinde B-S hipotezinin durumunu arastirdiklart ¢alismalarinda
dokuz farkli gecis tilkesi kullanmiglardir. 1991-1999 yillari igin yaptiklar1 analizlerde serbest kur
sisteminin B-S hipotezinin varhiginda biiyiik 6nem tasidigi sonucuna ulagsmislardir. Yildirim (2007),
Balassa Samuelson hipotezini ABD, Tiirkiye, Ingiltere, Almanya ve Fransa igin 1980-2003 yillari
verileri ile test etmistir. EKK yontemini kullandiklart ¢aligmalarinda hipotez ABD ile Tiirkiye ve
Almanya arasinda gecerli olmasina ragmen reel kuru agiklama yeteneginin olduk¢a sinirli oldugu
izlenmistir. Ayrica s6z konusu calismada Ingiltere-Tiirkiye ve Fransa-Tiirkiye karsilastirmalarinda is
Balss Samuelson hipotezinin sonuglari istatistiki olarak anlamsiz ¢ikmustir.

3. EKONOMETRIK ANALIZ

Calismanin ekonometrik analizinde B-H hipotezinin gegerliligi irdelenecektir. Bu baglamda Tiirkiye ile
6 Tiirk cumhuriyeti olan Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, KKTC, Ozbekistan ve Tiirkmenistan i¢in
nispi verimlilik farkliliklar1 ve farkliliklarin reel doviz kuru {izerindeki etkisi incelenecektir.

Tablol: Zaman Serileri, Kisaltmalar1 ve Elde Edilen Kaynaklar

Zaman Serileri Kisaltmalar Kaynak
reer TUIK, TCMB, IMF,
Reel Efektif Doviz Kuru Diinya Bankasi
Tiirkiye'nin Ticarete Konu Olan ve Olmayan vermtr TUIK, TCMB

Sektorlerdeki Nispi Verimliligi

IMF, Diinya

Secilmis Tiirki Cumhuriyetlerde Ticarete Konu Olan vermseg Bankas. OECD
ankasi,

ve Olmayan Sektorlerdeki Nispi Verimliligi

Ekonomik model;
reery = By + fyvermin + fivermseg, + & (12)

Kullanilan modelde Lopgu, Burga¢ ve Diilger (2012)’in ¢alismalarindan yararlanilmistir. Modelde
ticarete konu olan sektorler olarak imalat sanayi kullanilmistir. Bununla birlikte ticarete konu olmayan
sektorler olarak toptan ve perakende ticaret, ingaat ve diger toplumla alakali hizmetler ile kisisel
hizmetler modele dahil edilmistir. Model ¢eyrek verilerden olugmakta olup 1998: Q1 ve 2015: Q4
donemini kapsamaktadir. s giiciiniin verimliligi, Sektorlerdeki gerceklesen iiretim / sektorlerde ¢alisan
kisi sayist oraninin agirlikli ortalamasi alinmak suretiyle hesaplanmustir.

3.1. ADF ve Zivot-Andrews Birim Kok Testleri

Ekonometrik analizlerin dogru sonug¢ vermesinin i¢in analize konu olan degiskenlerin duraganliklariin
saglanmasindan gerekmektedir. Calismada, c¢alismanin giiclinii gii¢clii kilmak i¢in Genellestirilmis
Dickey-Fuller (1981), (ADF), ve yapisal kirilmay1 goz ontinde tutan Zivot-Andrews (1992) (Z-A)
degiskenlere uygulanacaktir. Gujarati( 1999) ye gore zaman serilerinde ortalamalar ile varyanslar
zamanla degigmiyor ve iki donem arasinda kovaryansi ve ilgili kovaryansin hesaplandigi doneme degil
de sadece iki donem arasi uzakliga begliysa soz konusu degiskenler duragandir. Calismada kullanilacak
iki birim kok testinden biri Dickey ve Fuller (1981) tarafindan gelistirilen Augmented Dickey-Fuller
(ADF) testidir.

ADF testi
AY,= PY,_, + Y5, BAY, : + &, (13)
AV, = a4+ PY,_, + ZF_ BAY,_, + & (14)
AY,= a+ 6t + PY,_, + 5, BAY,_, + &, (15)
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(13), (14) ve (15) numarali denklemlerdeki A¥;analize konu olan degiskenin birinci farkini ifade
etmektedir. Denklemlerdeki k gecikme uzunlugunu, t zaman trendini , A¥;_; br donem gecikmeli fark
terimini, . ise hata terimini ifade etmektedir. ADF testlerinde H,wveH, olmak tizere iki hipotez
kurulmakta olup bos hipotez, serinin birim kok igerdigini iddia etmektedir. Sonugta bos hipotezin ret
edilememesi birim kokiin varligi sonucunu doguracaktir.

ADF testinde hata terimindeki otokorelsyon sorunu, bagimli degiskenin sahip oldugu gecikmeli
degerlerin agiklayici deger olarak modele dahil edilmesiyle giderilmektedir. Bunun yaninda ADF birim
kok testlerinin en onemli handikabi, gecikme uzunlugunun belirlenmesinde yasanmaktadir. Bununla
beraber ADF testlerinin 6nemli dezavantaji, gecikme uzunlugunun tespitinde karsimiza ¢ikmaktadir.
ADF testlerinde birim kokiin oldugu bos hipotez desteklerken birim kokiin olmadigini Iternatif hipotez
desteklemektedir.

Tablo 2: ADF Birim Kok Testi Sonuglar1

ADF TESTI

Model A Model B Model C
Seriler k t P3 k 1 1 k t
Reer 1| -4,61** 12,10** 4 -0,66 2,99 4 2,52
Vermtr 4 -0,88 1.87 4 -3,83 2,86 4 -2,36
vermseg 1 -3,26 3.27 1 -1,05 2,10 1 -1.10
dreer 1| -6,96** 1972** 1 -79** 2219** 1| -73,80**
dvermtr 1 -9,21 33,11** 1| --10,45** 40,11** 1| -11,36**
dvermseg 8| -8,33** 31,31** 3 -7,20%* 36,25** 8 -7,17*

ADF testinde (**,*) sirastyla %5 ve %10 kritik degerleri ifade etmektedir.

Tablo 2’deki birim test sonuglarina gore trendli model i¢in reel doviz kuru degiskeni trendde duragan
oldugu sonucu izlenebilmektedir. Calismada Zivot-Andrews birim kok testi de kullanilarak ¢alismanin
tahmin giiciiniin gliglendirilmesi amag¢lanmigtir. Clinkii geleneksel birim kok testlerinin en biiyiik eksisi,
yapisal kirilma ihtimalini dikkate almamalaridir. Verilerin yapisal kirllma 6zelligine sahip olmalart
durumunda kok birimin var olmasiyla alakali kanitlar daha gii¢li goriinmekte ve bu durum test
sonuclarinda hataya neden olmaktadir. (Perron, 1989,.1380). Perron’un Onerisine gore ¢6ziim, veride
birim kokiin varliginin testinin modelde dissal bir yapisal kirilma belirlenerek yapilmalidir. Perron’un
onerdigi yontemde kirilma tarihinin ne zaman oldugunun bilindigi kabul edilmektedir. Ayrica modele
test istatistigi modele sabit terim ve kukla degiskenler eklenerek hesaplanmaktadir. Zivot ve Andrews
81992) tarafindan sorgulanan Perron’un 6nerisi, Zivot ve Andrews tarafindan sekillendirilmistir. Zivot
ve Andrews’e gore yapisal degisimlerin mevcut oldugu donemler hakkinda gerekli bilgiye sahip
olunamadig i¢in yapisal kirtlma noktasi, i¢sel degisken olarak degerlendirilmelidir. Zivot ve Andrews
testi 3 farkli modelden olusmaktadir. A modelinde seri diizey degerinde tek seferlik kirilma
ongormektedir. Ayrica kukla degisken, sabit terimin i¢inde yer almaktadir. B modelinde egilim
fonksiyonundaki egimde tek seferlik kirilma 6ngoriilmektedir. Ayrica kukla degisken, egim katsayisinin
icinde yer almaktadir. C modelinde ise hem egim katsayis1 hem de sabit terim kukla degiskeni
icermektedir. Ayrica model A ve model B yi birlestirmektedir.

Model A :¥, = u + Bt + 6¥,_, + 8, DU(A) + EE, 6,0V, + &, (16)
Model B: ¥, = u + Bt + 6¥,_, + 8, DT (1) + EF, §;AV,_; + =, (17)

C modeli iktisat yazininda en fazla tercih edilen model olmasi nedeniyle ¢aligmada da tercih edilmistir.
Model C, denklem (18) deki gibi ifade edilmektedir

¥ =u® +8°DU, Q) + ¥ DT () + Bt + vy + E?:iﬂfﬂ}’r—j + & (18)

Zaman serilerine uygulanan Zivot-Andrevs birim kok test sonuglari tablo 4’te izlenebilmektedir.

I]shsr.com II Journal of Social and Humanities Sciences Research (ISSN:2459-1149) I editor.Jshsr@gmail.com I
751




Journal of Social And Humanities Sciences Research (JSHSR) ‘ 2019 ‘ Vol:6 ‘ Issue:34 pp:746-757
Tablo 3: Zivot - Andrews Birim K6k Simama Sonuglari
Zivot-Andrews Birim Kok Testi
Model A Model B Model C
-Seriler K t B t B t B
reer 1| -518** 2001: Q1 -4,01* 2002: Q4 -6,42** 2001: Q2
Vermtr 0 -2,66 1999: Q2 -3.65 2001: Q2 -4,00 2000: Q1
Vermsec 5 -3,94* 2008: Q2 -3,90 2007: Q3 -6,34 2008: Q2

(**,%)%1 ve %S5 kritik degerler sirasiyla, Model A : -5.22 ve -4.20; Model B:-5,23 ve -4.92; Model C: -
6.57 ve 6.08’dir.k, gecikme sayisidir ve gecikmeler 8’den azalarak anlamliligi % 5 6nem diizeyinde t
testine gore belirlenmistir.

Tablo 3 teki Zivot- Andrews Birim Kok testinde zaman serlerinin yapisal kirilmalar dikkate alinmustir.
Test sonuglarina gore reel doviz kuru degiskeni duragandir. Bununla birlikte diger seriler duragan
degildir ve birim kok icermektedir. Model C sonuglarinda reel doviz kuru degiskeninde 2000 yilinin
ikinci ¢eyreginde, Tiirkiye’nin nispi verimlilik serisinde 2000 y1linin birinci ¢eyreginde ve secilen Tiirk
Cumhuriyetleri’nin nispi verimlilik serisi igin 2008 yilinin ikinci c¢eyreginde c¢eyregi kirilma
izlenmektedir. 2000 ve 2001 yillar1 Tiirkiye ekonomisi ig¢in dnemli bankacilik krizlerinin gergeklesme
yillar1 olarak anlamlidir. Ayrica se¢ilmis Tiirk Cumhuriyetleri i¢in kirilma y1l1 olan 2008 y1l1 da kiiresel
krizin bag gosterdigi yillar olarak anlamlidir.

3.2. Es Biitiinlesme Sinamasi

Gregory ve Hansen (1996) tarafindan gelistirilen birim kok testinin en 6nemi avantaji, olas1 yapisal
kirilmalar1 géz oniine alarak analizler yapmasidir. Analizler yapisal kirilmalarin ne zaman olacaginin
onceden gelen bir bilgi olarak bilinmedigi, igsel sekilde belirlendigini varsaymaktadir. S6z konusu
varsayimlarla tek yapiyla ilgili kirilmanin varligina izin veren ve es biitiinlesik vektorde yapiyla alakali
kirilma zamaninin 6ncelikli bir data olarak bilinmeyip i¢sel olarak belirlendigi es biitiinlesme testini
olusturmuslardi Gregory ve Hansen (1996) tarafindan gelistirilen modelin diger bir avantaji ise es
biitiinlesik vektorlerde i¢sel olarak belirlenen kirilma zamaninda degisecegini Onermesidir. Oysa
standart es biitiinlesme testlerinde es biitiinlesme vektoriiniin zaman i¢inde degisime ugramadigi
varsayllmaktadir. Gregory ve Hansen, dort farkli model gelistirmis olup ilk modelde seviyede kirilmayz,
ikinci modelde ise egilimin oldugu durumda seviyede kirilma ile uzun donemli iliskiyi analiz
etmektedir. Rejim degisikligi modeli olarak bilinen {igiincii model ve hem rejim degisikligini hem de
egilimde kirilmanin mevcudiyetinde degiskenler arasi es biitiinlesme iligkisini siadiklart dordiincii
modelle detayl bir es biitiinlesme analizi yapilabilmesine olanak saglanmiglardir.

Tablo 4: Gregory-Hansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Kirilma Kirilma Kirilma
ADF Zamani zt zamani Za Zamani
Model 1 “486™ | 9008: Q2 5,23 2008: Q1 25,36 2008: Q2
(0,67) (0,65) (0,86)
-6,22** . -5,86** . -50,36 .
Model 2 ! 2000: Q2 ! 2000: Q4 ! 2001: Q1
(0,31) Q (0,51) Q (0,33) Q
-3,97 . -2,89 . -37,65 .
Model 3 (0,45) 2003: Q2 0.67 2005: Q3 0.42) 2006: Q2
Model -4 -6.02** | 2001: Q3 -5,82 2001: Q1 -50,34 2001: Q3
(0,32) (0,43) (0,31)

Tablo 4’teki Tiirkiye ve secilmig Tiirk Cumhuriyetleri’nin goreceli verimliliklerinin déviz kuruna
etkisinin analiz edildigi dort farklt modelin sonuglar1 izlenebilmektedir. Tiim modelleri i¢in uzun
donemli iliskinin mevcudiyeti kabul edilmektedir. Diger bir ifadeyle analize dahil edilen modeller igin
uzun donemli iligkinin varligiyla alakali ipuglarina ulasilmistir. Kirtlma tarihleri ise gerek Tiirkiye
gerekse analize konu olan Tiirk Cumhuriyetleri i¢in ekonomik bunalim ve kriz yillar1 olarak anlamli
yillardir.
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3.3. ARDL Sinir Testi le Tiirkiye’de Balassa Samuelson Hipotezinin Testi

Calismada B-S hipotezinin varligi Paseran, Shin ve Smith (2001) ‘in 6nerdigi tarafindan 6nerilen ARDL
siur testi yontemi kullanilacaktir. Ciinkii Engle-Granger ve Johansen tarafindan gelistirilen yontem
haricinde zaman serisi analizlerinde son donem literatiiriinde sik¢a uygulanan diger bir yontem ARDL
sinir testi yaklagimidir. (Peseran ve Shin,1999 ve Peseran vd., 2001) Bir¢cok avantaja sahip olan bu
yontem, klasik es biitiinlesme yaklagimlarinin tiim degiskenlerin ayni dereceden duragan olmasi kisitina
karsin farkli dereceden duragan olan zaman serilerine de es biitiinlesme analizi olanagi saglamaktadir.
Ayrica sinir testi yaklasiminda hata diizeltme modeli (ECM) basit bir dogrusal transformasyonla ve es
zamanli sekilde elde edilebilmektedir. Ekonometrik analizde her ki birim kok testinde de zaman
serilerinin duraganliklarinin saptanmasindan sonra zaman serileri arasinda uzun dénem iligkinin var
olup olmadigint ARDL yo6ntemiyle analiz edilecektir. VAR modeli kullanilarak gecikme uzunluklari
AIC kriteri kullanilarak belirlenmistir. G-H tahminleri dogrultusunda meydana getirilen dort model ve
her bir model i¢in modellere ait kirilma tarihleri baz alinarak ARDL modelleri olusturulmustur.
Maksimum gecikme uzunlugu verilerin ¢ceyrek donemli olmasi nedeniyle 8 olarak alinmistir.

Tablo 5: ARDL Testi I¢in Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

1.Model 2.Model
k |AIC SC LM(2) LM(4) AIC SC LM(2) LM(4)
1 310 290 3,11 3,24 287 298 4,14 7,14
2 286 291 0,89 1,18 280 288 4.20 5,03
3 290 280 1,89 2,17 287 279 4,32 5,62
4 301 272 4,36 2,36 286 268 9,32 7,34
5 276 262 0,65 1,39 301 259 2,35 1,76
-6 326 244 0,71 1,42 299 239 0,76 1,88
7 299 239 0,66 0,81 299 258 0,37 0,57
8 278 232 0,83 0,86 311 226 0,42 0,36
3.Model 4.Model

k| AIC SC LM(2) LM(4) AlC SC LM(2) LM(4)
1 298 292 2,8 2,86 303 288 4,35 6,81
2 310 279 0,65 2,36 310 267 3,86 5,69
3 311 276 0,82 1,15 330 281 7,13 5,36
4 315 273 1,10 1,47 334 270 8,22 5,80
5 299 261 2,22 1,10 327 266 2,31 3,41
6 316 263 1,12 1,38 310 278 2,16 2,24
7 303 244 1,11 1,36 331 210 1,28 2,70
8 310 213 2,31 2,41 321 203 0,87 0,92

Tablo %’te elde edilen sonuglara gore ilk model igin gecikme sayisi 1, ikinci model i¢in 8, {iglincii model
icin 6 ve son model i¢in 4 olarak belirlenmistir. Ayrica belirlenen gecikme sayilar i¢in kalintilarda oto
korelasyon sorunu olup olmadigina isaret eden LM testi de tablodan (5)ten izlenebilmektedir.

Tablo 6: F Istatistigi Kritik Degerler

F Istatistigi 1. Model 2.Model 3.Model 4.model
% S Diizeyde ** 4,81-6,12 6,29-6,87 4,76-5,96 7,20-7,86
% 10 Diizeyde* 3,82-4,80 5,13-5,86 4,02-5,03 5,74-6,70

Calismamizin F istatistikleri model 1, model 2, model 3 ve model 4 degerleri sirasiyla 5,99; 8,80;3,94
ve 6,62 seklinde tahmin edilmistir. Model 1 ve Model 2 igin;

F istatistigi <iist kritik deger sebebiyle bos hipotez %5 ve %10 seviyesinde) reddedilmekte, bu
degiskenler arasinda uzun donemli bir seviye iliskisinin var oldugu anlasilmaktadir. Model 1 de F
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istatistigi hesaplanan sinir diizeylerin {izerinde (5,99> 4,80 ) oldugu i¢in bos hipotez %10 anlam seviyesi
icin ret edilmektedir. Benzer sekilde model 2 de F istatistigi hesaplanan sinir diizeyinin (8,80>6,87)
oldugu igin bos hipotez %5 diizeyde ret edilmektedir. Model 3 ve model 4 i¢in es biitiinlesme iligkisi
tespit edilememistir. (Hesaplanan F degerleri, iist sinir degerlerinin altinda kalmaktadir).

3.3.1. Model 1 icin ARDL Uzun Dénem iliskisi

Es biitiinlesme iliskisi tespit edilen 1. Model ve 2. model i¢cin ARDL sinir testine ge¢ilmistir. Uzun
doénem formilii;

reer, = cp + cykukla 2008 + ER, Bireer,_, + B0, By vermir,_; + Lr X Vermses, _; + &, (19)
Denklem (19) daki model maksimum gecikme uzunlugunun 8 olarak diigiiniilerek ARDL (2,5,0) modeli
tahmin edilmistir.

Tablo 7: Model 1 igin ARDL (2,5,0) Uzun Dénem Sonuglart

Degisken Katsay1 Standart Hata | t-istatistigi P Degeri
Sabit terim 3,74 0,20 6,22 0
kukla 2008 0,14 0,07 4,14 0
Reer(-1)- 0,91 0,10 5,16 0
Reer(-2) -0,41 0,27 -4,15 0,02
Vermtr 0,30 0,08 1,14 0
Vermtr(-1) -0,44 0,09 -0,25 0,02
Vermtr(-2) 0,10 0,17 0,58 0,09
Vermtr(-3) -0,04 0,16 -2,12 0,02
Vermtr(--4) 0,21 0,39 1,87 0
Vermtr(-5) -0,37 0,20 -3,10 0
vermseg 2,14 0,24 3,09 0,04

Tablo (7) deki sonuglara gore hazirlanan uzun donem katsayilari tablo (8) de verilmistir.
Tablo 8: Model 1 i¢in ARDL (2,5,0) Uzun Dénem Katsayilari

Degisken Katsay1 Standart Hata T istatistigi P Degeri
Sabit Terim 5,10 0,4 39 0
Kukla 2008 1,14 0,0 4,80 0
Vermtr -0,44 0,10 -3,19 0
verm eu 1,85 0,26 9,00 0

Kukla degisken diizeyde kirilmayi ve Tiirkiye ve secilmis Tiirk Cumhuriyetleri i¢in nispi verimlilikleri
ifade eden kukla degiskenin katsayis1 2008: Q3 doneminde TL’ nin ger¢ek degerinde %1,14°lik artis
oldugunu gostermektedir. Tiirkiye’de nispi verimlilikte %1 lik artig, reel doviz kurunu % 0.44 oraninda
deger kaybettirmektedir. Secilmis Tiirki Cumhuriyetleri’nin nispi verimliliginde %1 lik artis olmasi
durumunda ise reel déviz kuru %1,85 deger kazanmaktadir.

3.3.2. Model 2 icin ARDL Uzun Dénem iliskisi
reery = —cp + ¢ kukla 2001 + cotrend + 2B, Bireer,_, + 20, B vermtr, +E}‘=Dxivermseu;.t_1+ £y
(20)

Calismada (20) numarali denklem, model iki i¢in kurulmus olup elde edilen sonuglar tablo (9) da
izlenebilmektedir.
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Tablo 9: Model 2 i¢in ARDL (2,0,0) Uzun Dénem Sonuglart

Degisken Katsay1 Standart Hata t istatistigi p Degeri
Sabit Terim 3,11 0,51 6,12 0,00
Kukla 2001 0,00 0,44 -3,12 0,00

Trend 0,00 0,00 4,21 0,00
Reer(-1) 0,7 0,19 4,33 0,00
Reer(-2) -0,21 0,19 -3,12 0,00
Vermtr 0,00 0,00 -0,91 0,72
vermeu 0,71 0,31 3,21 0,00

Tablo 9°da Model 2 i¢in segilen ARDL (2, 0, 0) tahmin sonuglar1 ve Tablo (8) daki sonuglara gore
hesaplanan uzun dénem katsayilari Tablo 10°da sunulmaktadir.

Tablo 10: ARDL (2, 0, 0) Modeli Uzun Dénem Katsayilari

Degisken Katsay1 Standart Hata t istatistigi p Degeri
Sabit Terim 3,08 0,05 77 0,00
Kukla 2001 -0,10 0,44 -3,12 0,00

Trend 0,08 0,00 4,21 0,00
Vermtr -0,04 0,00 -0,91 0,72
vermeu 0,71 0,31 3,21 0,00

Model 2 sonuglarina gore Secilmis Tiirk Cumhuriyetleri’nin goreli verimliligi istatistiksel olarak
anlamliyken ayn1 durum Tiirkiye i¢in gecerli degildir. Tiirkiye’nin goreli verimliligi tablo (10) daki
sonuclara gore istatistiksel olarak anlamsizdir. Ayni durum kirilma dénemi igin de gecerlidir. 2001
kirilma déneminde trend pozitif fakat kukla degisken katsayisi negatiftir. Bunun anlami deger kazanma
trendinde olan paranin 2001 de kisa bir siire deger yitirdigidir.

3.3.3. Kisa Donem iliskisi

Denklem (19) ve (20) de t-1 ile ifade edilen terim, t-1 doneminde uzun dénemli iliskiden sapmay1
gostermektedir. Kisa donem iligkisi tablo 11 da izlenebilmektedir.

Tablo 11: Model 1 i¢in ARDL (2, 5, 0)’dan Elde Edilen Kisa Dénem Hata Diizeltme Modeli Sonuglar

Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi p Degeri
Sabit terim 4,10 0,10 5,14 0,00
Kukla 2008 1,21 0,18 4,10 0,00
Dree-r (-1) 0,58 0,15 5,10 0,00
dvermtr 0,34 0,13 1,02 0,20
dvermtr(-1) 0,18 0,40 -2,10 0,00
dvermtr(-2) 0,34 0,53 3,31 0,00
dvermtr(-3) 0,32 0,15 0,61 0,40
dvermtr(-4) 0,41 0,26 3,12 0,00
dvermeu 2,29 0,18 5,12 0,00
ecm(-1) -0,81 0,15 -6,10 0,00

Tablo 11°deki sonuglara gore Tiirkiye’nin goreli verimliligindeki gecikme katsayilar istatistiksel olarak
anlaml ve pozitif degerdedir. Bu sonu Balassa-Samulson teorisi ile paralellik gostermektedir. Benzer
sekilde reel doviz kuru da pozitif deger alarak Balassa-Samuelson hipotezi ile paralellik géstermektedir.
Analizde secilmis Tiirki Cumhuriyetler olan kullanilan Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, KKTC,
Ozbekistan ve Tiirkmenistan’a ait sonuglar incelendiginde goreli verimlilik katsayisiin istatistiksel
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olarak anlamli oldugunu gorebilmekteyiz. Bunun yaninda se¢ilmis Tiirk cumhuriyetleri Azerbaycan,
Kazakistan, Kirgizistan, KKTC, Ozbekistan ve Tiirkmenistan) i¢in géreli verimliik katsayisinin reel
doviz kuruna etkisi uzun dénemde elde edilen sonuglar ile benzerlik gdstermekte ve beklentileri
desteklemektedir. 2008 yilindaki kirilmay1 ifade eden kukla degiskenin katsayisiin pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli olmasi, 2008 yilindan sonra reel efektif doviz kurunda degerlenme hizinin
arttigin ifade etmektedir. Bilhassa hata diizeltme terimi katsayisi, ekonomik dengesizligin oldugu
durumlarda mevcut dengesizligin ilk ddnemde %81 oraninda diizelerek dengeye dogru hareket edecegin
ifade etmektedir.

Tablo 12: Model 2 i¢in ARDL (2,0, 0)’dan dan Elde Edilen Kisa Dénem Hata Diizeltme Modeli Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart Hata t istatistigi p Degeri
Sabit Terim 3,01 0,66 4,32 0,00
Kukla 2008 -0,12 0,42 -2,89 0,03
Trend 0 0,01 4,21 0,00
dreer(-1) -3,211 0,21 -3,01 0,12
pvermtr -0,01 0,09 -0,21 0,77
dvermeu 0,77 0,21 3,21 0,21
ecm(-1) -0,84 0,31 -6,12 0,04

Tablo 12 de Tiirkiye nin goreli verimliligi digindaki degiskenlerin tiimiiniin istatistiki olarak anlamli
oldugu izlenmektedir. Ecm degiskeninin katsayisi bizlere ekonomik dengesizlik olmasi durumunda s6z
konusu dengesizligin %84 inin dengeye dogru hareket ederek ilk donemde diizelme gdsterecegini ifade
etmektedir.

4.  DEGERLENDIRME VE SONUC

Balassa Samuelson Etkisi’ne (hipotezine) goére dis ticaretle ilgili olan ve dis ticaretle ilgili olmayan
sektorler arasinda goreli verimlilik farklart bulunmaktadir. S6zii edilen verimlilik farklari uluslararasi
diizeyde de farkliliga neden olmakta ve bu durum satin alma giicli paritesinden kalic1 ve yapisal
sapmalara neden olabilmektedir. Ticarete konu mallara ait sektorlerde (T) tek fiyat kanunu hiikiim
siirmekte olup piyasalarda tek bir fiyat mevcutken, ticarete konu olmayan mallara ait sektorlerde (N)
iretim ve tiiketim durumlarinda meydana gelen fiyat degisiklikleri varliklarini siirdiirmektedir. Bu
baglamda {ilkelerin fiyat diizeyleri, ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan mallarin fiyatlar
tarafindan belirlenmektedir. Reel doviz kuru ve nispi uluslararasi fiyat seviyelerinin belirlenmesinde
uluslararast verimlilik farklari biiyiik 6nem tasimaktadir (Obstfeld ve Rogoff, 1996, s.210). Hipoteze
gore ticaret konu olmayan sektorlere gore ticarete konu olan sektorlerdeki verimlilik artig hizinin daha
yiiksek olmasi, ticarete konu olan sektorlerde reel {icret artilar1 meydana getirmektedir (Lopgu ve
digerleri,2012.10). Fiyatlar1 uluslararasi piyasalarda belirlendigi i¢in ticarete konu olan mallarin
fiyatlarinda artis olmayacaktir. Tam hareketli isgiicliniin iilkede egemen olmas1 var sayimlari altinda
ticarete konu olan sektorlerdeki meydana gelecek iicret artis1 ticarete konu olmayan sektorlere de
yansiyacaktir. Fakat ticarete konu olmayan sektorlerin iicret artislari, verimlilik artis1 ile
desteklenmedikc¢e s6z konusu sektorlerdeki mallarin fiyatlarinda artis kaginilmaz olmaktadir. Boyle bir
ortam fiyatlar genel diizeyinde artisa neden olmakta ve reel doviz kuru degerlenmektedir.

Calismada iktisat Balassa-Samuelson etkisi Tiirkiye ve Tiirkiye ile 6nemli ticari ve siyasi iliskileri olan
Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, KKTC, Ozbekistan ve Tiirkmenistan iilkeleri igin test edilmistir.
Balassa-Samuelson hipotezinin piyasanin ekonomik yapisi, sermaye hareketliligi, piyasa
fiyatlandirmalarinda etkin rol oynayan davramiglar gibi faktorleri gozardi edip arz yonlii analize
yonelmis olmasindan dolay1 Analizde ceteris paribus varsayim mantigiyla piyasanin ekonomik yapisi,
sermaye hareketliligi, piyasa fiyatlandirmalarinda etkin rol oynayan davraniglar gibi doviz kuru iizerinde
etkisi olan etkenler ¢aligmada goz ardi edilmistir. Genellestirilmis Dickey-Fuller ve Zivot- Andrews
Birim kok testleriyle duragan hale getirilen degiskenler, ARDL sinir testi kullanilarak kisa donem ve
uzun donem olarak tahmin edilmistir. Ekonometrik analiz sonuglarina gore kirilmalarin géz 6niinde
tutulmasina ragmen reel doviz kuru serisinin hipoteze gostermedigi sonucuna ulagilmustir.

Calisma sonucuna gore belirli durumlarda tek fiyat yasasinin varligini ileri siiren Balassa Samuelson
hipotezi, bu haliyle Tiirkiye ve segilmis Tirk Cumbhuriyetleri igin dogrulanamamustir. Hipotezin
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gelistirilip derinlestirilmesi ve talep faktorii eksikligin giderilmesi hipotezin daha saglikli
sinanabilmesine olanak saglayabilecektir.

KAYNAKLAR

Altunoz, U.(2014).Balassa Samuelson Hipotezi: Tiirkiye Ekonomisi i¢in Sinir Testi Yaklasimi, Cankirt
Karatekin Universitesi Iktisadive Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 4(1),107-122.

Asea, P. ve Mendoza, E. (1994). The Balassa-Samuelson Model: A General Equilibrium Appraisal.
Review of International Economics, 2, 3, 244-267.

Chen, L. L.; Choi, S.; Devereux, J.(2007), —Searching for Balassa-Samuelson in Post-War Datal, Frank
J. Petrilli Center for Research in International Finance, CRIF Working Paper Series.

Choudhri, Ehsan U. Ve Mohsin S.Khan (2004)Real Exchange Rates in Developing Countries: Are
Balassa Samuelson Effects Present? IMF Calisma Makalesi,04188.

De Gregorio, J., Giovannini, A. ve Wolf, H. (June 1994). International Evidence on Tradeables and
Nontradeables Inflation. European Economic Review, 38, 6, 1225-1244.

Dickey, D. ve Fuller, W. A. (1981). Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive Time Series with a
Unit Root, Econometrica, 49, 1057-1072.

Drine, Imed and Cristophe Rault(2005)can the Balassa Samuelson Theory explain long-run real
Exchange rate movements in OECD countries? Applies Financial Economics 15,519-530.

Gregory, A. W. ve Hansen, B. E. (1996). Residual-Based Tests for Cointegration in Models With
Regime Shifts. Journal of Econometrics, 70(1): 99-126.

Guijaratil, D.N (1999). Temel ekonometri, (Cev. U. Senesen ve G.G. Senesen). Istanbul, Literatiir
Yayinlart.

Halpern, L.; Wyplosz, C.(2001), —Economic Transformation and Real Exchange Rates in the 2000s:
the Balassa-Samuelson Connectionl, Geneve:UN.

Ito,T., Isard,P. Ve Symansky,S.(1997). Economic Growth and Real Exchange Rate: An overview of the
Balassa-Samuelson Hypothesis in Asia, NBER Working Paper 5979.

Lopgu, Kenan, Bulgag, Almila ve Diilger, Fikret (2012). Balassa Samuelson Hipotezi: Tiirkiye
Ekonomisi I¢in Bir Stnama, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 12,Say1 4,1-21.

Mariolis, T. (2008), —Heterogeneous Capital Goods and the Harrod-Balassa-Samuelson Effectl,
Metroeconomica, 59:2, ss. 238-248.

Obstfeld, M. Ve Rogoff, K., (1996), Foundations of International Macroeconomics, MIT Pres, pp.:200-
212.

Perron, P. (1989). The Great Crash, the Oil Price Shock and the Unit Root Hypothesis, Econometrica,57,
1361-1401.

Peseran,M.H., Shin,Y ve Smith, R.J, (2001) Bound Testing Approaches to the Analaysis of Long Run
Relationships, Journal of Applied Econometrics, Special Issues, VVol.16.289-326.

Persson,T., Svensson,L.(2006). Time Consistency of Fiscal and Monetary Policy: A Solution,
Econometrica, Volume 76, 193-212.

Samuelson, P.A. (1964), “Theortical Notes on Trade Problems”, Review of Economics and Statistic,
46/2, pp.145-154.

Wagner, M.(2005), —The Balassa-Samuelson effect in East and West*, Differences and Similarities,
Institute for Advanced Studies, Economic Series, N0:180, Vienna.

Yildirim, A. (2007). Samuelson-Balassa Hipotezi Ve Reel Déviz Kuru: Tiirkiye, ABD, ingiltere, Fransa
ve Almanya Icin Sinanmasi, Finans Politik ve Ekonomik Yorumlar, 44, 509, 9-20

Zivot, E. ve Andrews, D. (1992). Further Evidence on the Great Crash, the Qil-Price Shock, and the
Unit-Root Hypothesis, Journal of Business-Economic Statistics, 10, 3, 251-270.

I]shsr.com II Journal of Social and Humanities Sciences Research (ISSN:2459-1149) I editor.Jshsr@gmail.com I
757




