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Öz
Çalışmanın amacı, Satın Alma Gücü Paritesi hipotezinin Avrasya Ülkeleri için 

panel veri analiz teknikleri kapsamında test edilmesidir. Çalışmada Satın Alma 
Gücü Paritesi hipotezinin geçerliliği hem mutlak hem de nispi Satın Alma Gücü 
Paritesi teorisi çerçevesinde araştırılmıştır. Mutlak satın alma gücü paritesi hipo-
tezi, reel döviz kurunun sabit bir ortalama etrafında dağılmasını ifade etmektedir. 
Bununla birlikte, nispi satın alma gücü paritesi ise nominal döviz kuru ile nispi 
fiyatlar arasında uzun dönemli bir ilişki olduğunda geçerli olmaktadır. Bu çerçe-
vede, çalışmada 10 Avrasya ülkesi (Ermenistan, Azerbaycan, Belarus, Gürcistan, 
Kazakistan, Kırgızistan, Moldova, Rusya, Ukrayna ve Türkiye) için 2002-2017 
dönemini kapsayan aylık veriler kullanılmıştır.  Bu bağlamda, çalışmada yatay 
kesit bağımlılığını ve yapısal kırılmaları dikkate alan panel birim kök ve panel 
eş bütünleşme testlerinden yararlanılmıştır. Bulgular ele alınan ülkelerde hem 
mutlak hem de nispi Satın Alma Gücü Paritesi hipotezinin geçerli olduğunu gös-
termektedir. 

Anahtar Kelimeler: Satın Alma Gücü Paritesi, Avrasya Ülkeleri, Panel Veri 
Analizi. 
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THE VALIDITY OF THE PURCHASING POWER PARITY HYPOTHESIS 
UNDER STRUCTURAL BREAKS: THE CASE OF EURASIAN 

COUNTRIES

Abstract
The aim of this study to examine the validity of the Purchasing Power Pa-

rity hypothesis for Eurasian Countries using panel data analysis methods. In this 
Study, the validity of the Purchasing Power Parity hypothesis has been investi-
gated both within the absolute and relative Purchasing Power Parity theory. The 
absolute purchasing power parity hypothesis refers to the distribution of the real 
exchange rate around a fixed average. However, the relative purchasing power 
parity is valid when there is a long-term relationship between the nominal exc-
hange rate and the relative prices. In this framework, the study used monthly data 
covering the period 2002-2017 for the 10 Eurasian countries (Armenia, Azerbai-
jan, Belarus, Georgia, Kazakhstan, Kyrgyz Republic, Moldova, Russian Federa-
tion, Ukraine and Turkey). In this context, panel unit root and panel cointegration 
tests taking into account cross-section dependency and structural breaks were 
used in the study. Findings show that both absolute and relative Purchasing Po-
wer Parity hypotheses are valid in the countries studied.

Keywords: Purchasing Power Parity, Eurasian Countries, Panel Data Analy-
sis.

Giriş
Satın alma gücü paritesi (SAGP) teorisi, uzun yıllara dayanan en eski teori-

lerden birisi olup, Cassel (1918) tarafından geliştirilmiştir. SAGP teorisi, iki para 
birimi arasındaki kurun göreli fiyat düzeylerindeki değişikliklerle belirlendiğini 
öne sürmektedir (Dornbush, 1985). SAGP teorisini anlamak için tek fiyat yasasını 
iyi bilmek gerekmektedir. Tek fiyat yasası; rekabetçi piyasalarda ticari engeller ve 
taşıma maliyetlerinin olmadığı varsayımı altında, farklı ülkelerde aynı malların 
aynı para birimi cinsinden fiyatlarının eşit olmasıdır. Dolayısıyla SAGP teorisinin 
dayandığı temel fikir, herhangi bir uluslararası mal piyasasında arbitrajın zamanla 
ortadan kalkmasıdır. Bu bağlamda, nominal döviz kurunun göreli fiyatlarla ayar-
lanması beklenmektedir. 

SAGP hipotezi iktisat politikası uygulayıcıları tarafından üç nedenle dikkate 
alınmaktadır. İlk olarak, reel döviz kuru belirlenirken aşırı bir belirlenmenin varlı-
ğının olup olmadığıdır. Özellikle az gelişmiş ülke ekonomilerinde, yüksek yurtiçi 
enflasyon oranı ve düşük yurt dışı enflasyon olduğu durumlarda reel döviz kuru 
aşırı olarak belirlenmektedir. İkinci olarak, makro iktisadi modeller oluşturulur-
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ken döviz kuru bu modellerde önemli bir dayanak noktası oluşturmaktadır. Dola-
yısı ile bu modeller oluşturulurken SAGP’de dikkate alınabilmektedir. Son olarak 
SAGP ülkelerin rekabet düzeylerinin önemli bir göstergesi olarak karşımıza çık-
maktadır. Tüm bu durumlar dikkate alındığında SAGP hipotezinin geçerliliğinin 
araştırılması iktisat politikası uygulayıcıları için oldukça önem arz eden bir konu 
olarak karşımıza çıkmaktadır. 

SAGP teorisinin geçerli olabilmesi için nispi fiyatlar ile nominal döviz kurunu 
içeren reel döviz kuru uzun vadede sürekli bir denge değerine geri dönmelidir. Bu 
durumun geçerliliğini analiz etmek için birim kök testlerinden yararlanılmaktadır. 
Eğer reel döviz kuru birim kök içeriyorsa SAGP teorisi geçerli değildir. Yani sabit 
bir ortalama değeri etrafında dağılan reel döviz kuru söz konusu olduğunda reel 
döviz kurunun uzun dönem denge değerinden uzaklaşmadığını, dolayısıyla da 
mutlak SAGP hipotezinin geçerli olduğunu göstermektedir. Bununla birlikte, dü-
zey durumunda durağan olmayan yani sabit bir ortalama değeri etrafında hareket 
etmeyen reel döviz kuru söz konusu iken, mutlak SAGP hipotezi geçerli olmaya-
caktır (Sarno vd., 2004). Mutlak SAGP hipotezinin geçerliliğini araştırmak için, 
birim kök testlerinden yararlanılmaktadır. Eğer reel döviz kuru serisi düzeyde du-
rağan ise mutlak SAGP teorisi geçerli olacaktır. Buna ek olarak, nominal döviz 
kuru ile nispi fiyatlar arasında uzun dönemli bir ilişki söz konusu ise, nispi SAGP 
teorisi geçerli olmaktadır. Nispi SAGP hipotezinin geçerliliğini araştırmak için 
eşbütünleşme testlerinden yararlanılmaktadır. Nominal döviz kuru ile nispi fiyat-
lar arasında eşbütünleşme ilişkisi söz konusu ise, nispi SAGP teorisi geçerlidir. 

Yeni birim kök ve eşbütünleşme testlerinin sunulması ile birlikte satın alma 
gücü paritesinin geçerliliğine ilişkin araştırmaların sayısı gitgide artmıştır. Panel 
veri analizindeki gelişmelerle beraber söz konusu çalışmalar zaman serisinden 
ayrı olarak ülke gruplarında SAGP hipotezinin geçerliliğini analiz etmek için 
kullanım alanı bulmuştur. Özellikle yapısal kırılmaları dikkate alan testlerin ge-
liştirilmesi SAGP hipotezinin çeşitli ülke gruplarında geçerliliğini yeniden göz-
den geçirme ihtiyacının ortaya çıkmasına neden olmuştur. Bu çalışmanın amacı, 
SAGP teorisinin geçerliliğini -veri kısıtları nedeniyle- seçilmiş 10 Avrasya ülkesi 
için 2002-2017 dönemine ait aylık veriler yardımıyla araştırmaktır. Bu çerçevede, 
hem mutlak hem de nispi SAGP hipotezinin geçerliliği yatay kesit bağımlılığı-
nı,   heterojenliği ve yapısal kırılmaları dikkate alan testler kullanılarak araştı-
rılmıştır. Çalışmanın birinci bölümünde ilgili literatür özeti sunulacaktır. İkinci 
bölümde önce veri seti hakkında bilgi verilecek, devamında hem mutlak hem de 
nispi SAGP hipotezine ilişkin kullanılan ekonometrik yöntemler ve elde edilen 
bulgular sunulacaktır. Sonuç bölümünde ise, çalışmadan elde edilen sonuçlar ir-
delenecektir. 
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1. Ampirik Literatür
Literatürde SAGP hipotezinin geçerliliğini ampirik olarak inceleyen çok sayı-

da çalışma vardır. Bu çalışmaların önemli bir kısmı Tablo 1’de özetlenmiştir. İlgili 
literatür incelendiğinde farklı ülke/ülke grupları için farklı dönemler baz alına-
rak analizler gerçekleştirilmiştir. Ayrıca analizlerde farklı eş bütünleşme ve farklı 
birim kök testleri kullanılmıştır. Söz konusu çalışmalardan elde edilen bulgular 
genel olarak değerlendirildiğinde, SAGP’nin geçerliliği konusunda literatürde bir 
tutarlılık bulunmamaktadır. 

Tablo 1. İlgili Literatür Özeti

Yazar(lar) Dönem Yöntem Sonuç(lar)

Telatar ve 
Kazdağlı (1998) 1980-1993 Eşbütünleşme Testi SAGP hipotezi Türkiye’de 

geçerli değildir. 

Sarno (2000) 1980-1997 Doğrusal olmayan 
regresyon analizi

SAGP hipotezi Türkiye’de 
geçerlidir. 

Yazgan (2003) 1982:1-2001:4 Eşbütünleşme ve 
VAR analizi

SAGP hipotezi yüksek enflasyon 
dönemlerinde Türkiye’de 
geçerlidir. 

Basher ve 
Mohsin (2004) 1980:1-1999:4 Panel eşbütünleşme SAGP hipotezi 10 Asya 

Ülkesinde geçerlidir. 

Sollis (2005) 1973:1-1988:4 Doğrusal olmayan 
birim kök testleri 

SAGP hipotezi Fransa, İtalya ve 
Almanya’da geçerlidir. 

Taştan (2005) 1982:01-
2003:12 Birim kök testi SAGP hipotezi Türkiye’de 

geçerlidir. 

Doğanlar (2006) 1995:01-
2002:12 Eşbütünleşme testleri

SAGP hipotezi Azerbaycan, 
Kazakistan ve Kırgızistan’da 
geçerli değildir. 

Kanas (2006) 1870-1998 Markow- Switching 
Regresyon

Avusturalya, Finlandiya, 
Kanada, İngiltere ve Fransa’da 
SAGP hipotezini tutma olasılığı 
%50’nin üzerindedir. Belçika, 
Almanya, İtalya, Norveç, 
Portekiz, İspanya, İsveç 
veİsviçre’de bu oran %50’nin 
altındadır. 

Papell ve Prodan 
(2006) 1870-1998

Yapısal kırılmaları 
dikkate alan birim 
kök testi

16 gelişmiş ülkeden 14’ünde 
SAGP hipotezi geçerlidir. 
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Aslan ve Kanbur 
(2007)

1982:01-
2001:01
2001:01-
2005:12

Birim kök ve 
eşbütünleşme testleri 

SAGP hipotezi her iki dönemde 
de Türkiye’de geçerli değildir. 

Narayan ve 
Narayan (2007)

1973:01-
2002:10

Doğrusal olmayan 
birim kök testi

SAGP hipotezi İtalya’da 
geçerlidir. 

Aslan ve Korap 
(2009)

1987:01-
2006:12
(çeşitli 
dönemler)

Panel birim kök testi SAGP hipotezi 26 OECD ülkesi 
için geçerlidir. 

Divino, vd. 
(2009)

1981:01-
2003:12

Yapısal kırılmalar 
altında panel birim 
kök testleri 

SAGP hipotezi 26 Latin Amerika 
ülkesi için geçerlidir. 

Doğanlar vd. 
(2009)

1995-2005
(çeşitli 
dönemler)

Birim kök ve 
eşbütünleşme testleri

10 yükselen piyasa ülkesinden 
8’inde SAGP hipotezi geçerlidir. 

Kargbo (2009) 1951-2006 Birim kök ve 
eşbütünleşme testleri

SAGP hipotezi G7 ülkelerinde 
geçerlidir.

Narayan, vd. 
(2009)

1973:01-
2003:09
(çeşitli 
dönemler)

Yapısal kırılmalar 
altında eşbütünleşme 
testleri 

SAGP hipotezi Japonya ve 14 
OECD ülkesi için geçerlidir. 

Telatar ve 
Hasanov (2009)

1992:01-
2007:12
(çeşitli 
dönemler)

Doğrusal ve doğrusal 
olmayan birim kök 
testleri

SAGP hipotezi 11 Merkez 
ve Doğu Avrupa Ülkesi’nde 
geçerlidir. 

Aslan, vd. 
(2010) 1953-1998

Yapısal Kırılmalar 
altında birim kök 
testleri 

SAGP hipotezi yapısal kırılmalar 
altında Türkiye’de geçerlidir. 

Bozoklu ve 
Yılancı (2010)

1995:01-
2009:12

Yapısal kırılmaları 
dikkate alan birim 
kök testi

SAGP hipotezi Çin ve Meksika 
hariç E7 ülkelerinde geçerlidir.

Chang vd. 
(2010)

1980:01-
2008:05 Panel birim kök testi SAGP hipotezi Fransa, Almanya 

ve İtalya’da geçerlidir. 

Chang vd. 
(2010)

1992:07-
2006:10

Doğrusal olmayan 
eşbütünleşme testleri 

Çin hariç SAGP hipotezi BRIC 
ülkelerinde geçerlidir. 
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Chang ve Su 
(2010)

1995:11-
2008:02

Doğrusal olmayan 
panel birim kök testi 

SAGP hipotezi Angola, 
Endonezya, İran ve Suudi 
Arabistan’da geçerlidir. 

Liew vd. (2010) 1995:01-
2002:12

Doğrusal olmayan 
eşbütünleşme testi

SAGP hipotezi Azerbaycan, 
Kazakistan ve Kırgızistan’da 
geçerlidir. 

Amara (2011) 1973:01-
1998:04 Birim kök testi SAGP hipotezi 20 gelişmiş 

ülkenin 17’sinde geçerlidir. 

Chang vd. 
(2011)

1980:01-
2009:01

Doğrusal olmayan 
eşbütünleşme testi

SAGP hipotezi G7 ülkelerinde 
geçerlidir.

Su ve Chang 
(2011) 1993-2008 Doğrusal olmayan 

birim kök testi

SAGP hipotezi Bulgaristan, 
Çek Cumhuriyeti, Macaristan, 
Polonya, Romanya ve Rusya’da 
geçerlidir. 

Chang (2012) 1986:01-
2009:10

Doğrusal olmayan 
birim kök testi SAGP hipotezi Çin’de geçerlidir. 

Chang, vd. 
(2012)

1980:01-
2008:09

Doğrusal olmayan 
birim kök testi

SAGP hipotezi Kanada hariç G7 
ülkelerinde geçerlidir. 

Chang, vd. 
(2012)

1994:01-
2010:04

Doğrusal olmayan 
birim kök testi 

SAGP hipotezi Almanya’da 
geçerlidir. 

Chang, vd. 
(2012)

1994:01-
2010:04

Doğrusal olmayan 
birim kök testi 

SAGP hipotezi G7 ülkelerinde 
geçerlidir. 

Güney, vd. 
(2012)

1994:01-
2010:02
(çeşitli 
dönemler)

Doğrusal olmayan 
birim kök testi

SAGP hipotezi Türkiye’de 
geçerli değildir. Hindistan, G. 
Kore, Filipinler ve 10 Afrika 
ülkesinde geçerlidir. 

Liu, vd. (2012) 1995:01-
2011:10

Doğrusal olmayan 
birim kök testi

SAGP hipotezi Romanya’da 
geçerli iken Bulgaristan, Çek 
Cumhuriyeti, Macaristan, 
Letonya, Litvanya, Polonya ve 
Rusya’da geçerli değildir. 

Liu, vd. (2012) 1986:01-
2009:10

Doğrusal olmayan 
eşbütünleşme testi

SAGP hipotezi Japonya ve 
Filipinler hariç Doğu Asya 
Ülkelerinde geçerlidir. 

Lu, vd. (2012) 1995:01-
2008:10

Doğrusal Olmayan 
Eşbütünleşme Testi

SAGP hipotezi Estonya, 
Macaristan, Polonya, Romanya 
ve Rusya’da geçerlidir. 
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Bahmani-
Oskooee vd. 
(2013)

1994:10-
2010:02

Doğrusal olmayan 
panel birim kök testi

SAGP hipotezi 15 Latin Amerika 
Ülkesinde 11’inde geçerlidir. 

Gil-Alana ve 
Jiang (2013)

1994:01-
2010:11 Parçalı Eşbütünleşme SAGP hipotezi Çin’de geçerlidir. 

Kim ve Jei 
(2013)

1974:01-
2011:12

Zamanla Değişen 
Parametrelerle 
Eşbütünleşme Testi 

SAGP hipotezi Japonya ve G. 
Kore’de geçerlidir. 

Lee ve Yoon 
(2013)

1870-1998
(çeşitli 
dönemler)

Markov Switching 
Regresyon

SAGP hipotezi Avustralya, 
Finlandiya, İtalya, Norveç ve 
İsveç’te geçerlidir. 

Solarin (2014) 2000:01-
2011:12

Yapısal kırılmalar 
altında birim kök 
testi

SAGP hipotezi Güney Afrika’da 
geçerlidir. 

Zhou ve Kutan 
(2014)

1974:01-
2012:01

Yapısal kırılmalar 
altında birim kök 
testi

SAGP hipotezi Japonya’da 
geçerlidir. 

Hepsag (2016) 1996:01-
2014:12 Birim kök testi SAGP hipotezi uzun dönemde 

Türkiye’de geçerlidir. 

Bahmani-
Oskooee vd. 
(2017)

1971:1-2014:4
Doğrusal Olmayan 
Quantile birim kök 
testi

SAGP hipotezi 29 Afrika 
Ülkesi’nden 15’inde geçerlidir. 

Yılancı vd. 
(2018) 1980-2015 Fourier birim kök ve 

eşbütünleşme testi
SAGP hipotezi 14 Afrika 
Ülkesi’nden 8’inde geçerlidir. 

Yaman-Songur 
ve Songur 
(2018)

1995:10-
2017:12

Fourier birim kök ve 
eşbütünleşme testi

10 Avrasya ülkesinden 
7’sinde (Belarus, Kazakistan, 
Kırgızistan, Moldova, Rusya, 
Ukrayna ve Türkiye) SAGP 
hipotezinin geçerlidir. 

2. Yöntem ve Bulgular
2.1. Veri Seti ve Model
Çalışmada 10 Avrasya Ülkesi için hem mutlak hem de nispi SAGP hipote-

zinin geçerliliği araştırılmıştır. 2002:1-2017:12 dönemini kapsayan aylık veriler 
yardımıyla analizde panel veri analiz tekniklerinden yararlanılmıştır. Tüm veriler 
IMF-IFS (International Financial Statistics) veri tabanından elde edilmiş ve loga-
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ritmaları alınmıştır. Bu çerçevede mutlak SAGP hipotezinin geçerliliğini analiz 
etmek için reel döviz kuru  serisi her ülke için (1) numaralı eşitlik yardımıyla 
elde edilmiştir.

(1)

Bu eşitlikte,  logaritmik nominal döviz kurunu;  logaritmik fiyat en-
deksini (ABD) ve  i. ülkenin logaritmik fiyat endeksini göstermektedir. Buna 
göre elde edilen reel döviz kuru serisi düzey durumunda durağan ise ele alınan 
ülkelerde mutlak SAGP hipotezi geçerlidir. 

Nispi SAGP hipotezinin geçerliliğini analiz etmek için ise (2) numaralı eşitlik-
te yer alan model kullanılmıştır. 

(2)

Yukarıdaki modelde yer alan  her bir ülke fiyat endeksinin ABD fiyat 
endeksine oranını gösteren nispi fiyat oranıdır. Bu durumda, nominal döviz kuru 
ile nispi fiyat oranı arasında uzun dönemli bir ilişki var ise mutlak SAGP hipotezi 
geçerlidir.  

2.2. Yatay Kesit Bağımlılığı Testleri
Panel veri analizlerinde birimler arasında bir ilişkinin olup olmaması önem arz 

etmektedir. Bu bağlamda yatay kesit bağımlılığı testlerinden yararlanılmaktadır. 
Bu çalışmada reel döviz kuru , nominal döviz kuru  ve nispi fiyat 
oranları  için değişkenlerde yatay kesit bağımlılığı ve (2) numaralı model-
de yatay kesit bağımlılığının varlığı araştırılmıştır.  Bu çerçevede çalışmada Bre-
usch-Pagan (1980) tarafından geliştirilen  testi,  Pesaran (2004) tarafından 
geliştirilen  testi ve Pesaran, Ullah ve Yagamata (2008) tarafından gelişti-
rilen  testi kullanılmıştır. Elde edilen sonuçlar Tablo 2’de sunulmuştur. 

Tablo 2. Yatay Kesit Bağımlılığı Test Sonuçları

199.416(0.000)*** 16.277(0.000)*** 50.682(0.000)***
200.084(0.000)*** 16.347(0.000)*** 45.110(0.000)***
171.989(0.000)*** 13.386(0.000)*** 52.618(0.000)***
6252.542(0.000)*** 654.332(0.000)*** 199.327(0.000)***

Not: Parantez içerisindeki değerler olasılık değerlerini göstermektedir. ***, %1 anlamlılık 
düzeyini ifade etmektedir. 

Bulgular ele alınan ülkelerde yatay kesit bağımlılığı olduğunu göstermektedir. 
Bu durumda yatay kesit bağımlılığını dikkate alan testler kullanılacaktır. 
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2.3. Mutlak SAGP Hipotezinin Geçerliliği 
Çalışmada Mutlak SAGP Hipotezi öncelikle yatay kesit bağımlılığını dikka-

te alan, yapısal kırılmaları dikkate almayan CADF birim kök testi çerçevesinde 
incelenmiştir. Pesaran (2007) tarafından geliştirilen CADF birim kök testi (3) nu-
maralı modelin sınamasına dayanmaktadır. 

(3)

Yukarıdaki modelde, birim kök sınaması yapılacak seri için , yatay kesit 
ortalamasını; ( , , …), yatay kesit ortalamasının gecikmeli değerlerini ve 

, genel faktör yapısına bağlı olarak yatay kesit bağımlılığının dikkate alınma-
sını sağlayan bir kukla (proxy) değişkeni ifade etmektedir (Pesaran, 2007: 269). 
Testin yokluk hipotezi, “paneli oluşturan her bir yatay kesite ait serinin birim kök 
içerdiği” sınarken, alternatif hipotez “paneli oluşturan yatay kesitlerin belirli bir 
bölümünün birim kök içermediği” ni sınamaktadır (Pesaran, 2007: 267-269). (3) 
numaralı modelde yer alan  katsayıları CADF istatistiğidir. Buradan elde edilen 
t-istatistikleri Pesaran (2007) tarafından sunulan mevcut kritik değerleri ile karşı-
laştırılır. Panel veri setinin durağan olup olmadığını test etmek için CADF istatis-
tiklerinin ortalaması (4)’da ki eşitlik gibi alınır. Elde edilen değer kesit açısından 
genişletilmiş IPS (Cross-sectionally augmented IPS-CIPS) test istatistiğidir. 

(4)

Elde edilen bu CIPS değerleri Pesaran (2007)’de verilen kritik değerlerle kar-
şılaştırılarak panel veri setinde durağanlık sınaması yapılmaktadır. Tablo 3’de reel 
döviz kuruna ait birim kök sonuçları yer almaktadır. 

Tablo 3. CADF Birim Kök Testi Sonuçları

Değişken Test İstatistiği
Kritik Değerler

%10 %5 %1
-2.562*** -2.28 -2.10 -2.01

Not: Gecikme uzunlukları maksimum 10 olarak alınmıştır. ***, %1 anlamlılık düzeyini ifade 
etmektedir.  

Bulgular, reel döviz kuru serisinin Avrasya Ülkeleri’nde düzeyde durağan 
olduğunu göstermektedir. Dolayısıyla CIPS birim kök testine göre, Avrasya 
Ülkeleri’nde mutlak SAGP hipotezi geçerlidir. 

Çalışmada hem yapısal kırılmaları hem de yatay kesit bağımlılığını dikkate 
alan Panel KPSS (PANKPSS) birim kök testinden de yararlanılmıştır. PANKPSS 
birim kök testi Corrion-i Silvestre vd. (2005) tarafından geliştirilmiştir. Bu test ele 
alınan değişkenlerde hem çoklu kırılmaya hem de ortalama ve trendde kırılmaya 
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izin vermektedir. Bu çerçevede her bir birim aynı olmayan sayıda ve tarihlerde 
yapısal kırılmaları tespit edilebilmektedir. Bu testte yokluk hipotezi durağanlığı 
sınamaktadır. PANKPSS testinde aşağıdaki model dikkate alınmaktadır:

(5)
Burada, 

(6)

dir.  ve  olup bir sabittir. (6) numaralı denklemin kukla 
(proxy) değişkenleri ise  i’nci birim için k’ıncı kırılma tarihini vermek üzere 
aşağıdaki gibi tanımlanmaktadır: 

(7)

(8)

Modelde  kırılma sayısıdır.  olup, maksimum 5 kırılmaya 
izin verilmektedir. Ancak çalışmada doğru olmayan kırılma tarihlerinin ortaya 
çıkmaması için maksimum 3 kırılmaya izin verilmiştir. Testin yokluk hipote-
zi “seri durağandır ” iken alternatif hipotez “seri durağan değildir 

. Bu hipotezler altında (5) numaralı denklem (9) numaralı denklem-
deki gibi yeniden yazılabilir: 

(9)

Burada  için  iken, diğer durumlar için 0 değerini al-
maktadır. Modeldeki  ve  ise, yapısal kırılmaların her bir seri üzerindeki et-
kilerini ölçmektedir.  şeklinde temsil edilen durağanlık hipotezi, LM 
istatistiği ile sınanmaktadır.

(10)

Uzun dönem varyansın sabit olduğu varsayımı altında denklemde bulunan 
,  hata teriminin uzun dönem varyansının tutarlı bir tahmincisidir. Ek olarak 

 ile , ’dir. LM istatistiğinin yapı-
sal kırılma tarihlerine bağlı olduğunu ifade eden  ise, her bir yatay kesit birimi 
için aşağıdaki gibi tanımlanmaktadır:

(11)
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Uzun dönem varyans değerinin her bir yatay kesitler arasında değişmesine 
imkân verildiğinde LM istatistiği (12) numaralı eşitlikteki gibi olacaktır:

(12)

LM istatistiklerini standartlaştırırsak:

(13)

LM testi, zaman ve kesit boyutu sonsuza gittiğinden standart normal dağılım 
gösterir. Denklemde bulunan  ve  ise, beklenen değer ile varyansların her bir 
yatay kesit için aritmetik ortalamasını ifade etmektedir. 

PANKPSS birim kök testi sonuçları Tablo 4’de özetlenmiştir. Tablo’nun Panel 
A kısmındaki sonuçlar, sabit terimli model için yapısal kırılmaları dikkate alan 
bireysel PANKPSS test sonuçlarını göstermektedir. Bulgular, her bir ülke için 
bireysel durağanlık hipotezinin yani yokluk hipotezinin reddedilemeyeceğini gös-
termektedir.  

Tablo 4. Yapısal Kırılmaları Dikkate Alan (PANKPSS) Birim Kök Testi Sonuçları

Panel A: Yapısal Kırılma Tarihleri ve Bireysel KPSS Sınaması Sonuçları

Ülkeler
KPSS
Test 

İstatistiği
m TB1 TB2 TB3

Kritik değerler (%)

90 95 99

Ermenistan 0.022 3 2004:05 2006:10 2014:11 0.110 0.139 0.199

Azerbaycan 0.059 3 2005:10 2008:02 2015:08 0.102 0.130 0.184
Belarus 0.062 3 2004:11 2011:04 2014:12 0.085 0.103 0.144
Gürcistan 0.032 3 2004:06 2006:12 2014:12 0.108 0.135 0.208
Kazakistan 0.046 3 2004:05 2007:01 2015:07 0.117 0.155 0.233
Kırgızistan 0.074 3 2004:10 2007:08 2015:07 0.108 0.137 0.207
Moldova 0.039 3 2004:05 2007:07 2014:11 0.097 0.121 0.179
Rusya 0.070 3 2004:05 2007:01 2014:10 0.104 0.130 0.191
Türkiye 0.066 3 2004:09 2007:02 2015:01 0.108 0.132 0.197

Ukrayna 0.066 3 2004:11 2007:03 2014:02 0.092 0.114 0.165

Panel B: Panel Birim Kök Sınaması Sonuçları ve Boostrapt Kritik Değerleri

Model
Test 

İstatistiği
Boostrapt Kritik Değerler (%)

90 95 99

0.230 2.053 2.819 4.846
-0.019 2.072 2.881 4.863

Not: Bootstrap kritik değerleri 10000 tekrarlı bootstrap dağılımından elde edilmiştir.
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Tablo 4’ün Panel B kısmında ise panel veri seti için elde edilen bulgular gös-
terilmektedir. Reel döviz kuru serisinde yatay kesit bağımlılığı söz konusudur. 
Bu nedenle PANKPSS testinden elde edilen test istatistiği asimptotik kritik de-
ğerler ile değil 10000 tekrarlı Boostrapt kritik değerleri ile karşılaştırılmıştır. Bu 
çerçevede, hem homojen hem de heterojen modelden elde edilen bulgulara göre 
değişkenlerin durağan olduğunu ifade eden yokluk hipotezi reddedilememektedir. 
Dolayısıyla yapısal kırılmalar altında mutlak SAGP hipotezi Avrasya ülkelerinde 
geçerlidir. 

2.4. Nispi SAGP Hipotezinin Geçerliliği 
Çalışmada nispi SAGP hipotezinin geçerliliğini sınamak için yapısal kırıl-

maları dikkate alan ve almayan panel eşbütünleşme testlerinden yararlanılmıştır. 
Öncelikle (2) numaralı modelde yer alan nominal döviz kuru  ile nispi 
fiyat oranı  değişkenlerinin durağanlığı araştırılmıştır. Bu çerçevede Pesa-
ran (2007) tarafından geliştirilen CADF birim kök testi kullanılmış olup bulgular 
Tablo 5’de sunulmuştur. Bulgular, her iki değişkeninde birinci dereceden farkı 
alındığında durağan hale geldiğini göstermektedir. Eşbütünleşme için gerekli olan 
önkoşul sağlanmıştır. 

Tablo 5. CADF Birim Kök Testi Sonuçları

Değişken Test İstatistiği
Kritik Değerler

%10 %5 %1
-1.713 -2.01 -2.10 -2.28

-1.942 -2.01 -2.10 -2.28

-5.483*** -1.99 -2.08 -2.25

-5.120*** -1.99 -2.08 -2.25

Not: Gecikme uzunlukları maksimum 10 olarak alınmıştır. ***, %1 anlamlılık düzeyini ifade 
etmektedir.  

Eşbütünleşme testlerini yapmadan önce, Pesaran ve Yagamata (2008) tarafın-
dan geliştirilen Delta (Homojenlik) Testi yapılmıştır. Buna göre (14) numaralı 
modelde verilen  eğim katsayılarının, yatay kesitlerin tamamı için geçerli –
yani homojen- olup olmadığı sınanmaktadır. 

(14)
Delta (Homojenlik) Testi’nde yokluk hipotezi “eğim katsayıları homojen-

dir ( )” i, alternatif hipotez ise “eğim katsayıları homojen değildir  
( )” önermesini sınamaktadır. Pesaran ve Yagamata (2008), Delta (Ho-
mojenlik) Testi’nde büyük örneklemler (  testi) ve küçük örneklemler için (  
testi) olmak üzere iki farklı test geliştirmiş olup bu testler sırasıyla (15) ve (16)’da 
verilmiştir. 
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(15)

(16)

(15) ve (16)’da yer alan  yatay kesit sayısını; , Swamy (1970) test istatisti-
ğini; , modelde yer alan açıklayıcı değişken sayısını ve  standart hatayı 
ifade etmektedir. Tablo 6’da Delta testinden elde edilen bulgular yer almaktadır. 
Test istatistiklerine ait olasılık değerlerine baktığımızda “eğim katsayıları homo-
jendir” yokluk hipotezi reddedilmektedir. Dolayısı ile eğim katsayıları heterojen-
dir. 

  Tablo 6. Delta (Homojenlik) Testi Sonuçları

26.854 (0.000)*** 27.065 (0.000)***

Not: Parantez içerisindeki değerler test istatistiğine ait olasılık değerleridir. ***, %1 
anlamlılık düzeyini ifade etmektedir.

Çalışmada nispi SAGP hipotezinin geçerliliğini test etmek için nominal döviz 
kuru  ile nispi fiyat oranı  arasında uzun dönemli bir ilişkini varlığı 
araştırılmıştır. Bu bağlamda, McCoskey ve Kao (1998)’nun LM testine dayalı 
Westerlund (2006) tarafından geliştirilen çoklu yapısal kırılmalı panel eşbütün-
leşme testi çalışmada kullanılmıştır. Söz konusu test yatay kesit bağımlılığını 
dikkate alan bir test olup, yatay kesit bağımlılığı söz konusu iken Boostrapt dağı-
lımından elde edilen kritik değerler kullanılmakta ve bu dağılım kırılma sayısı ve 
kırılma yerine bağlı değildir. Bu test küçük örneklem boyutunda bazı bozulmalar 
yaşasa da testin makul bir gücü olduğu Westerlund tarafından ortaya konulmuş-
tur (Westerlund, 2006: 102). Westerlund testini uygulamak için aşağıdaki model 
tahmin edilir:

(17)
(18)
(19)

(17) numaralı denklemde, ,  şeklinde K boyutlu bir regres-
yon vektörüdür.  ise deterministik bileşen vektörüdür. Bu parametrelere kar-
şılık gelen vektörler ise  ve  olup,  olup yapısal kırılmaları 
ve ’dir. Burada,  ve ’dir. Bunlara ek olarak başlangıç 
değeri olan  0’dır. 

(19) numaralı eşitlikte hata terimi kombinasyonlarının durağan bileşen-
leri ve birim kök türetme süreçleri, onların nispi ağırlığını yansıtan  ile tam 
ilişkili olduğu varsayılır. Buna göre, Westerlund (2006) çoklu yapısal kı-
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rılmalı panel eşbütünleşme testinde yokluk hipotezi “eşbütünleşme vardır  
önermesini, alternatif hipotez ise “eşbütünleşme 

yoktur önermesini sı-
namaktadır. Test istatistiği ise (20) numaralı eşitlikte olduğu gibi tanımlanır.

(20)

(20) numaralı eşitlikte  ve  
burada , ’nin etkili bir tahmincisidir (Westerlund, 2006: 105-106; Narayan, 
Symth, 2008: 2336-2337). Westerlund Panel eşbütünleşme testine ilişkin test bul-
guları Tablo 7’de sunulmuştur. 

Tablo 7. Westerlund Panel Eşbütünleşme Testi Sonuçları

Panel A: Panele Ait Eşbütünleşme Testi Sonuçları

LM Test İstatistiği
Asimptotik 

P-value
Bootstrap 
P-value

Yapısal Kırılmalar
Dikkate 

Alınmadığında
56.121*** 0.000 0.000

Yapısal Kırılmalar
Dikkate Alındığında

3.190 0.001 0.202

Panel B: Ülkelere Ait Kırılma Tarihleri
Ülkeler m TB1 TB2 TB3

Ermenistan 3 2006:05 2009:07 2014:10
Azerbaycan 2 2006:07 2014:10 -
Belarus 2 2005:02 2014:10 -
Gürcistan 3 2005:02 2009:11 2014:10
Kazakistan 2 2006:01 2014:10 -
Kırgızistan 3 2006:04 2009:06 2014:09
Moldova 3 2007:06 2011:08 2014:10
Rusya 3 2005:09 2008:11 2014:10
Türkiye 3 2005:02 2011:06 2014:10
Ukrayna 3 2005:03 2008:10 2014:07

Not: ***, %1 anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. Bootstrap dağılımından elde edilen olası-
lık değerleri 10000 tekrarlı bootstrap dağılımından elde edilmiştir.

Testlerden elde edilen bulgulara göre, yapısal kırılmalar dikkate alınmadığın-
da Boostrapt dağılımından elde edilen olasılık değerine bakılırsa, nominal döviz 
kuru ile nispi fiyat oranı arasında eşbütünleşme ilişkisi olduğu ön savına dayanan 
yokluk hipotezi reddedilmektedir. Dolayısı ile yapısal kırılmalar dikkate alınma-
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dığında Avrasya ülkelerinde nispi SAGP hipotezi geçerli değildir. Bununla birlik-
te yapısal kırılmaların dikkate alındığı modele bakılırsa, Boostrapt dağılımından 
elde edilen olasılık değerine göre, nominal döviz kuru ile nispi fiyat oranı ara-
sında eşbütünleşme ilişkisi olduğu ön savına dayanan yokluk hipotezi reddedile-
memektedir. Dolayısıyla yapısal kırılmalar altında nispi SAGP hipotezi Avrasya 
ülkelerinde geçerlidir. 

Sonuç
Çalışmada 10 Avrasya ülkesi (Ermenistan, Azerbaycan, Belarus, Gürcistan, 

Kazakistan, Kırgızistan, Moldova, Rusya, Ukrayna ve Türkiye) için 2002-2017 
dönemini kapsayan aylık veriler yardımı ile hem nispi hem de mutlak SAGP hi-
potezinin geçerliliği araştırılmıştır. Bu çerçevede panel veri analiz tekniklerinden 
yararlanılmış ve yapısal kısılmaları dikkate alan ve almayan panel birim kök ve 
panel eş bütünleşme testlerinden yararlanılmıştır. Elde edilen bulgulara göre, mut-
lak SAGP hipotezi yapısal kırılmaları dikkate alan ve dikkate almayan birim kök 
testleri çerçevesinde Avrasya Ülkelerinde geçerlidir. Diğer taraftan nispi SAGP 
hipotezi yapısal kırılmaları dikkate almayan eşbütünleşme testi çerçevesinde Av-
rasya Ülkeleri’nde geçerli değilken, yapısal kırılmaları dikkate alan eşbütünleşme 
testi çerçevesinde geçerlidir. 

Kırılma tarihleri incelendiğinde 2004 yılında ele alınan ülkelerde yüksek bü-
yüme rakamları ve buna ek olarak doğrudan yabancı yatırımların ve ihracatın art-
ması söz konusudur. Bu durumun bir kırılma yarattığı düşünülebilir. İkinci kırılma 
tarihine baktığımızda 2007 olduğu görülmektedir. Bu durum -Belarus hariç- ABD 
kaynaklı küresel krizin etkileri olarak değerlendirilebilir. Üçüncü kırılma tarihinin 
ise iki nedeni olabilir. Birincisi, ABD merkez bankası olan FED’in faizleri arttı-
racağı yönünde haberlerin olması ve 2015 yılının sonuna doğru bu söylentilerin 
gerçeğe dönüşerek FED’in faizi arttırmasıdır. İkincisi ise, söz konusu ülkeler arası 
ticareti doğrudan etkileyen Ukrayna ve Rusya’da yaşanan siyasi gerilimlerdir.

Çalışmadan elde edilen bulgular, literatürde yer alan bazı çalışmalarla [Sarno 
(2000), Yazgan (2003), Taştan (2005), Aslan vd. (2010),  Liew vd. (2010), Su ve 
Chang (2011), Lu vd. (2012), Hepsag (2016) ve Yaman-Songur ve Songur (2018)] 
çalışmamızda ele aldığımız bazı ülkelerle elde edilen sonuçlar bağlamında tutar-
lılık göstermektedir.   
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