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Abstract

While the variations in the real exchange rates of a country impacts that country’s
foreign trade, any variations in the import and export, as fundamental components of foreign
trade, also influence the exchange rate. Because import goods will get relatively more expensive
and export goods will get relatively cheap when the real exchange rate rises, it is expected to
have a positive reflection on foreign trade balance. Otherwise the country would experience a
foreign trade deficit. Foreign trade deficit is a problem that developing countries frequently face.
The exchange rate policy followed becomes prominent in the elimination of such problem. The
relationship between the real exchange rate and foreign trade balance has been made the subject
for various studies by economists. In this study, the relationship between Turkey’s real exchange
rate and its foreign trade balance was investigated. For the determination of the magnitude of the
relationship, ARDL testing was conducted in the light of monthly data belonging to the period of
2000:1-2015:12. According to the analysis results, it was observed that there is cointegration
relationship between real exchange rate and foreign trade balance. For the presence of
cointegration points out to at least one causality relationship, Toda-Yamamoto causality testing
was conducted and a unilateral causality was defined from real exchange rate towards foreign
trade balance.
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TURKIYE’'DE REEL DOVIZ KURU ILE DIS TICARET DENGESI
ARASINDAKI ILiSKi: 2000-2015 DONEMI iCIN ARDL MODELI iLE
AMPRIK BIR ANALIZ

Ozet

Bir tilkede reel doviz kurlarindaki degismeler iilkenin dis ticaretini etkilerken, dig
ticaretin temel bilesenleri olan ithalat ve ihracattaki degismeler de doviz kurunu etkilemektedir.
Reel doviz kuru yiikseldiginde ithal mallari nispeten pahalilasip ihra¢ mallar1 ucuzlayacagindan
dis ticaret dengesine olumlu yansimasi beklenir. Aksi durumda iilke dis ticaret agig: ile karsi
karsiya kalir. Dis ticaret agig1 gelismekte olan tilkelerin siklikla karsilastiklari bir sorundur. Bu
sorunun giderilmesinde izlenen doviz kuru politikast 6nemli olmaktadir. Reel doviz kuru ile dig
ticaret dengesi arasindaki iligki iktisatcilar tarafindan degisik arastirmalara konu edilmistir.
Hazirlanan bu calismada Tirkiye’de reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkisi
arastirilmaktadir. Iliskinin biiyiikligiiniin tespiti igin 2000:1-2015:12 dénemine ait aylik veriler
1s1ginda ARDL testi yapilmustir. Analiz sonuglarina gore reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi
arasinda esbitiinlesme iliskisinin oldugu gortlmistir. Egbiitiinlesmenin olmasi en az bir
nedensellik iliskisini isaret ettiginden Toda-Yamamoto Nedensellik testi yapilmis ve reel doviz
kurundan dis ticaret dengesine dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: dis ticaret dengesi, reel déviz kuru, ARDL modeli, esbiitiinlesme
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1. Giris

Dis ticaretin ekonomik hayatta dnem kazanmasi ve dig ticaret politikalarinin
dis fazla saglayacak sekilde uygulanmaya baslanmasi kronolojik olarak genellikle
Merkantilist donem ile baslatilmaktadir. Daha sonralar1 klasik iktisat yaklasimlarinin
gelistirilmesiyle birlikte, serbest dis ticaret kuramlarmin diinya ekonomik diizenine
hakim olmaya baglamasi ve devaminda diinya ekonomilerinin kiiresellesme g¢abasi
tilkelerin karsilikli olarak birbirlerinin mallarina olan talebini de artrmistir. Thracat
basta olmak {iizere diger iilkelerle gerceklestirilen ticaretin iilke ekonomileri tizerindeki
olumlu etkilerinin fark edilmesi arastirmacilari siirekli olarak yeni arayislara
yonlendirmis ve dis ticarette daha avantajli olabilmenin farkli yollar1 ve araglari
arastirilmistir. Bu baglamda bir tilke parasinin diger bir tilke parasi cinsinden degerini
ifade eden doviz kuru, dig ticaret politikasinin 6nemli bir aract haline gelmistir.

Doviz kuru-dis ticaret iliskisi iktisat literatiiriinde genis bir teorik tartigma
alan1 bulmustur. S6z konusu tartismalar, geleneksel esneklikler yaklasimini esas alarak
devaliiasyonun etkilerini inceleyen “Marshall-Lerner kosulu”, dis ticaret hadlerini de
analize dahil eden, “standart teori” ve “yansima” yaklagimlari, reel doviz kurlarindaki
degismelerin kisa ve uzun dénem etkilerini ayirt eden “J Egrisi Hipotezi” ve “S Egrisi
Hipotezi”, gelecekteki doviz kuru beklentilerinin net olmamasini da igeren “d6viz kuru
belirsizligi”, devalilasyonun ticaret hadlerini degistirmesi kanaliyla toplam harcamay1
yurtdigt mallardan, yurtigi mallara kaydirilmasini agiklayan “absorbe yaklagimi” ve
devaliiasyonun parasal etkilerini de analize dahil eden “parasalci yaklasim” ekseninde
yogunlasmaktadir (Yamak ve Korkmaz, 2005; Ay ve Ozsahin, 2007; Karagor ve
Gergeker, 2012).

Turkiye’de uygulanan déviz kuru sistemlerine goz atildiginda 1980 oOncesi
donemde sabit kur sistemi uygulanmisken, 1980 sonras1 donemde esnek kur sistemine
gecildigi gorilir. Ancak 1980 sonrasinda uygulanan kur sisteminin alt dénemler
itibariyle farklilik arz ettigi ve tam esnek kur sistemi' olmadig1 goriilmektedir. Ozet bir
sekilde belirtmek gerekirse, 1980-1989 doneminde sik sik devaliiasyonlara
bagvuruldugu sabit kur sistemi uygulanirken, 1989-1999 déneminde kontrollii serbest
kur sistemi, 2000-2001 kriz doneminde giinliik artislarin belirlendigi sabit kur sistemi
ve 2001 yilinin ikinci yarisindan itibaren ise TCMB miidahalelerinin siirlandirildigi
serbest kur sistemi uygulandigi goriilmektedir (Barisik ve Demircioglu, 2006: 72).
Uygulanan déviz kuru sistemi ne olursa olsun, dviz kurundaki degismelerin dis ticaret
iizerindeki etkileri merak konusu olmakta ve Tirkiye tiizerine farkli donemleri
kapsayacak sekilde giiniimiize gelininceye kadar bazi ampirik uygulamalarin
gerceklestirildigi ve farkli sonuglara ulagildigi goriilmektedir.

Bu calismada, 2000 yili sonrasinda déviz kurundaki degismelerin dis ticaret
dengesini nasil etkiledigi hususu ihracatin ithalati karsilama orani degiskeninden
yararlanilarak analiz edilmeye ¢alisilmaktadir. Yakin zamanda doviz kurlarindaki
yiikselislerin dikkat ¢ekici bir seviyeye ulagsmig olmasinin etkileri Tirkiye agisindan
Onem arz ettigi diistiniilmekte ve bu nedenle galigmanin kapsami en giincel verilerin
bulundugu zaman stiresi dikkate alinarak genisletilmeye calisilmaktadir. Caligmanin
bundan sonraki kisimlarinda, ampirik uygulama kismina gegilmeden once kavramsal

' Esnek doviz kuru sisteminin iki tir uygulanisi vardir: merkez bankalarinin déviz kuruna higbir miidahalede
bulunmadig1 tam esnek kur sistemi ve gunumuzde ¢ogu iilkede uygulama alani bulan, merkez bankalarinin
ilke olarak doviz kuruna miidahale etmedigi, ancak kisa donemdeki asir1 dalgalanmalart ¢nlemek igin
gerektiginde miidahale etme yolunun da agik oldugu kirli ya da yonetilen esnek kur sistemi (Yidirim vd.,
2013:230-231).
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ve teorik cergeve olusturulmakta ve devaminda konuya iligkin ampirik literatiir dzeti
sunulmaktadir.

2. Kavramsal Ve Teorik Cerceve

Ulkeler arasindaki dis ticaret iliskisinin iki temel kalemi ihracat ve ithalattir.
Ihracat ve ithalat arasindaki fark “net ihracat” olarak ifade edilmektedir. Bir iilkede net
ihracat pozitif deger tasiyorsa, iilke ihracati iilke ithalatin1 asiyor demektir. Bu durum
“dis ticaret fazlas1” olarak ifade edilir. Tersi durumda ise, yani iilkenin ithalati, tilkenin
ihracatini astyorsa net ihracat negatif deger tasir ve bu durum “dis ticaret agig1” olarak
ifade edilir. Net ihracatin 0 (sifir) degeri tasimasi ise ihracat ve ithalat degerlerinin esit
olmasi anlamina gelir ve bu durumda “iilke dis ticareti dengededir” seklinde bir ifade
kullanilir. Bir ilkede uygulanan dig ticaret politikasinin en 6nemli amaglarindan biri dig
ticareti dengede tutmak, dig ticaret fazlasi vermek veya en azindan dis ticaret agigini
makul bir seviyede tutmaktir. Bunu ger¢eklestirmek igin ihracatin arttirilmasi ve
ithalatin azaltilmasi veya ihracattaki artisin ithalattaki artistan daha yiiksek
gerceklesmesi gerekir. Bu amagla dis ticaret politikasinin bir araci olarak déviz kuru
politikas kullanilan araglarin baginda yer almaktadir (Unsal, 2005; Seyidoglu, 2009).

Doviz kuru en genel tanimiyla, bir iilke parasinin diger bir iilke parasi
cinsinden degerini verir. Ampirik ¢alismalarda genellikle nominal efektif doviz kuru ile
reel efektif doviz kuru biiyiikliikleri kullanilir. Nominal efektif déviz kuru, tilkenin dig
ticaretinde onemli paya sahip yabanci iilkelerin para birimlerinden olusan sepete gore,
iilke parasinin agirlikli ortalama degeridir. Agirliklar ikili ticaret akimlar1 kullanilarak
belirlenmektedir. Reel efektif doviz kuru ise nominal efektif déviz kurundaki nispi
fiyat etkilerinin arindirilmasiyla elde edilen doviz kuru verisidir (TCMB resmi web
sayfast).

Geleneksel teoriye gore, bir iilke parasinin degerindeki degismeler ile onun
gerceklestirdigi uluslararasi ticaret akimlari arasinda siki bir iligki vardir. Dis ticaret
fazlasi veren iilkelerin paralar1 doviz piyasalarinda deger kazanirken, dis ticaret acig1
veren llkelerin paralar1 ise deger kaybeder (Seyidoglu, 2009: 312). Degiskenler
arasindaki iliskiye tersinden yaklasildiginda ise, dis ticaret acgigiyla karst karsiya
bulunan iilkelerde genellikle reel doviz kurlarinin yiikselmesi sonucunda ihracatta artis
ve ithalatta azalis beklenmesi suretiyle dis ticaret agiginin giderilmesi hedeflenir. Fakat
doviz kuru-dis ticaret iliskisi burada belirtildiginden daha karmagiktir. S6z konusu
iligki iktisat literatiiriinde genis bir teorik tartigma ekseninde sekillenmektedir. Bu
tartismalar ana basliklar halinde, “Marshall-Lerner kosulu”, “standart teori” ve
“yansima” yaklasimlari, “J Egrisi Hipotezi” ve “S Egrisi Hipotezi”, “doviz kuru
belirsizligi”, “absorbe yaklasimi” ve “parasalct yaklasim” seklinde siralanabilir
(Yamak ve Korkmaz, 2005; Ay ve Ozsahin, 2007; Karagor ve Gergeker, 2012). Bunlar
asagida kisaca agiklanmaya calisiimaktadir.

Marshall-Lerner kosulu, ithal mallar1 talebinin fiyat esnekligi ile ihra¢ mallar1
talebinin fiyat esnekliginin mutlak deger olarak toplami 1’den biiyiik oldugu siirece
uzun donemde devaliiasyonun, bir iilkenin ticaret dengesini iyilestirecegini ifade
etmektedir. Burada ifade edilen durum devaltiasyonun olusturdugu ¢ tiir etkinin
toplam sonucu olarak ifade edilebilir: Bu etkilerin ilki, devaliiasyon sonucunda ithal
mallarinin fiyatlarindaki ylikselme nedeniyle bu mallarin miktarindaki azalma, ikincisi
ihrag mallarinin fiyatlarindaki azalis nedeniyle ihracat miktarindaki artis ve zigiinciisii
ise belli bir ihracat miktarmin devaliiasyondan sonra daha az bir doviz geliri
saglamasidir (Yildirim vd., 2013: 249). Yani sonug olarak devaliiasyonun dis ticaret
dengesi tizerinde pozitif bir etki olusturmasi ihracat ve ithalat mallari talebinin fiyat
esnekliklerine bagli olmaktadir. Esneklik yaklasimina gore dis ticaret dengesini
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belirleyen en temel etmen goreli uluslararasi fiyatlardir. Buna gore, ulusal paranin
deger kaybetmesi ithal mallarinin fiyatini arttirirken, ihra¢ mallarmin fiyatini
distirmektedir ve dolayisiyla dig ticaret agiginin giderilmesine 6nemli katkilar
sunmaktadir Burada temel sart Marshall-Lerner kosununun saglanmasidir. Dolayistyla
ithal mallarmin talep esnekligi ile ihra¢ mallarinin talep esnekligi de dikkate
alinmalidir. ithal Mallarmin Talep Esnekligi: Doviz kurlar1 yiikseldiginde iilkenin
ithalat talebi daralacagindan, ithal mallarmin arz esneklikleri yiiksek ise, ithal mal
fiyatlar1 degismez iken, arz esnekliginin diisiik olmasi durumunda ise ithal mal fiyatlar
diisecektir. ithal mallar1 fiyatlarinin diismesi durumunda ise iilkenin ithalat talebi tekrar
artis gosterebilecektir. Ancak bu etkiler diinya ticaretinde onemsiz paya sahip olan
Tirkiye gibi iilkeler igin gegerli olmayacaktir. Thrag Mallarinin Talep Esnekligi: Doviz
kurlar1 yiikseldiginde iilkenin ihra¢ mallar1 fiyatlari nispeten ucuzlayacagindan, iilkenin
ihracatinda artis beklenir. Ancak burada da tilkenin ihracat mallar1 arz esnekliginin
sonsuz esnek olmasi gerekir. Aksi taktirde ihra¢ mallar1 fiyatlar1 yiikselecektir (Ordu,
2013: 44-40).

Doviz kurlart ile dig ticaret hadleri arasinda nedensellik iliskisinin yonii
standart teori ve yansima yaklagimi ¢ergevesinde alinmaktadir. Buna gore, dis ticaret
hadlerindeki degismelerden, reel doviz kurlarma dogru bir nedensellik iligkisinin
bulundugunu 6ne siiren standart teori yaklagimi, dis ticaret hadlerinde meydana gelen
bir iyilesme neticesinde disaridan yurt i¢ine dogru bir gelir transferi olmasi yoluyla
yurtdigt fiyat diizeyine oranla yurtigi fiyat seviyesinde bir yiikselme meydana
gelebilecegini ifade etmektedir. Yansima yaklagimi ise, doviz kurlarindaki
degigsmelerden dis ticaret hadlerine dogru ters yonlii bir nedensellik iligkisi
bulundugunu 6ne siirmektedir. Yukarida esneklik yaklagimi gercevesinde ele alinan
etkiler, ticaret hadlerindeki nisbi fiyat degisimlerine iiretici ve tiiketicilerin uyum
saglamasi belli bir gecikme ile gercekleseceginden, uzun doénem elastikiyetleri kisa
donem elastikiyetlerine nispetle daha biiyilk olacaktir. Bu durum devaliiasyon
sonrasinda (doviz kurlarinin yiikselmesi) ticaret dengesinin bozulabilecegine isaret
etmektedir. Doviz kuru degerlerinin degiskenligi, riskten kagcinmak isteyen tiiccarlar
iizerinde olumsuz etki olusturacak ve daha az dis ticaret yapmalarina neden olacaktir.
Sozlesme etkisi olarak ifade edilen ve ticari anlagsmalarin yapildig: tarihteki doviz kuru
seviyesi ile 6demenin yapilacagi tarihteki doviz kurunun farkli degerlere sahip olmasi
nedeniyle doviz kuru belirsizliginin dis ticarette daralmaya yol acacagl soylenebilir
(Karagor ve Gergeker, 2012: 292; Ay ve Ozsahin, 2007: 4).

Doviz kuru ile dig ticaret arasindaki iliskiyi agiklayan bir diger yaklagim J
Egrisi hipotezidir. Buna gore reel doviz kurlarinda meydana gelen degismeler ile dis
ticaret dengesi kisa donemde pozitif yonde iliskiliyken, uzun dénemde iki degisken
arasinda negatif iliski s6z konusu olmaktadir. Hipotez, kisa donemde fiyat etkisinin,
uzun doénemde ise gelir etkisinin baskin olacagi noktasina vurgu yapmaktadir. Ancak
daha sonra gergeklestirilen bazi caligmalarda, dis ticaret hadlerinin ge¢misteki
durumlari da analize dahil edilmis ve dis ticaret dengesinin ge¢mis hareketlerle pozitif
korelasyon olusturdugu tespit edilmistir. Bu durum literatiirde S Egrisi Hipotezi olarak
ifade bulmaktadir (Yamak ve Korkmaz, 2005: 17-18).

Tarihsel siiregte esneklikler yaklasiminin ardindan gelen bir diger yaklasim
absorbe yaklasimidir. Bu yaklasim, devaliiasyonun ticaret hadlerini nasil degistirdigi,
tiretim hacmini nasil artirdigi ve toplam harcamayi ithal mallarindan ulusal mallara
dogru kaydirarak ticaret dengesini nasil iyilestirdigin agiklik getirmeye calismaktadir.
Parasalci yaklagim ise, devaliiasyonun parasal balanslarin reel degerini ve mallarin
nispi fiyatlarindaki degisimi azaltarak hem ticaret dengesi hem de 6demeler dengesinin
diizelmesine katki sagladiklarini ifade etmektedir (Ay ve Ozsahin, 2007: 4).

789



BIJSS Balkan Journal of Social Sciences / Balkan Sosyal Bilimler Dergisi
International Congress of Management Economy And Policy, 2016 Aralik

3. Ampirik Literatiir

Literatiir arastirmasi kapsaminda degerlendirilen arastirmalar incelendiginde,
reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iligkinin farkli degiskenler ve modeller
gergevesinde ele alindigi goriilmektedir. S6z konusu ¢aligmalarin bagimsiz degisken
kisimlart genellikle reel doviz kuru degiskeni olarak segilirken, bagimli degisken
kisimlar1 birbirlerine benzerlik gosteren dis ticaret hacmi, dis ticaret dengesi veya dis
ticaret agig1 gibi degiskenlerden olusmaktadir. Modele farkli degiskenler ilave
edildiginde ise, diinya geliri, yurti¢i gelir, dis ticaret hadleri, déviz kuru belirsizligi,
uygulanan doviz kuru sistemi, dig ticaret miidahaleleri veya sektérel diizeyde
incelemeler de dikkate alinmig olmaktadir. Yerli ve yabanci ¢ok sayida arastirma
bulunmakla birlikte, calismamizda incelenen {ilkenin Tiirkiye olmas1 nedeniyle asagida
Ozeti sunulan literatiir incelenmesinde segilen ¢alismalar daha ¢ok Tiirkiye’ye iligkin
caligmalardan olugmaktadir. Bu baglamda 6ncellikle Tiirkiye’ye iligkin ¢aligmalara ve
daha sonra diger bazi iilkelere veya iilke gruplarina ait ¢alismalara yer verilmektedir.

Oztiirk ve Acaraver (2003), 1989:01-2002:08 donemi i¢in doviz kuru
degiskenliginin ihracat iizerindeki etkisini esbiitiinlesme modeli cercevesinde ele
aldiklar1 caligmalarinda, doviz kurundaki belirsizligin reel ihracati negatif yonde
etkiledigini ve bu etkinin kisa dénemli oldugu sonucuna varmislardir.

Yamak ve Korkmaz (2005), Granger nedensellik ve VAR modeli kullandiklari
caligmada, 1995:1-2004:4 dénemi i¢in reel doviz kurlari ile dis ticaret dengesi arasinda
uzun donemde bir iliski bulunmazken, kisa dénemde reel doviz kuru ve dis ticaret
dengesi arasinda bir iliskinin varligr ve bu iligkinin temel olarak sermaye mallar
ticareti tarafindan belirlendigini tespit etmislerdir.

Albeni vd. (2005), 1997:1-2004:6 donemi icin doviz kurlarindaki degisimin
ihracat tizerindeki etkisini Turkiye’nin imalat sanayi 6rnegi lizerinden inceledigi
calismalarinda, sekiz farkli alt sektorde reel efektif doviz kuru ile ihracat arasinda zayif
ama anlamli bir iligki tespit etmiglerdir.

Karagoz ve Dogan (2005), 1995:1-2004:6 donemini kapsayan ve coklu
regresyon analizi kullanarak reel doviz kurlari ile ithalat ve ihracat arasindaki iliskiyi
tespit etmeye caligtiklari calismalarinda, reel doviz kurlarindan ithalat ve ihracata dogru
uzun donemli bir iligki bulamamis, sadece 2001 devaliiasyonu sonucunda bu
degiskenler arasinda kisa dénemli anlamli bir iliskiyi tespit etmiglerdir.

Barisik ve Demircioglu (2006), 1980-2001 donemi i¢in doviz kuru ve ihracat-
ithalat iligkisini analiz ettikleri caligmada, doviz kuru rejimi ile ihracat-ithalat arasinda
kuvvetli olmayan bir iliskinin varligini tespit etmekle beraber, doviz kurundan ihracata
ve Ozellikle ithalata kuvvetli bir nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Giil ve Ekinci (2006), 1990:1-2006:8 dénemi igin, Johansen Esbiitiinlesme ve
Granger Nedensellik testi kullanarak reel doviz kuru ile ihracat ve ithalat iliskisini
inceledikleri ¢alismalarinda, s6z konusu degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
varliginin tespit etmis ve bu iligkinin ihracat ve ithalattan reel doviz kuruna dogru tek
yonlii bir iligki biciminde oldugunu bulmuglardir.

Yilmaz ve Kaya (2007), 1990:1-2004:6 donemi icin reel doviz kurlariyla
ihracat ve ithalat arasindaki iliskiyi VAR modeli ¢ercevesinde analiz ettikleri
calismada, ithalat ve ihracat arasinda karsilikli nedensellik iliskisi tespit etmisler, ancak
reel kurlarda meydana gelen bir degisme ile dis ticaret dengesi arasinda anlamli bir
etkinin olusmadig1 sonucuna varmislardir. Calismada ayrica soz konusu donem dikkate
alindiginda Tiirkiye icin J eZrisi etkisinin gecerli olmadig1 sonucuna da ulasilmistir.
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Kose vd. (2008), 1995-2008 yillarin1 kapsayan ¢alismalarinda, reel déviz kuru
oynakligmin ihracat {izerindeki etkisini es biittinlesme analizi ve hata diizeltme modeli
gergevesinde ele almislar, analiz sonucunda doviz kuru oynakligmin ihracati hem uzun
hem de kisa donemde negatif etkiledigi sonucuna varmiglardir.

Peker (2008), 1992-2006 yillarin1 kapsayan ¢aligmasinda, reel efektif doviz
kuru ile dig ticaret dengesi arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiyi incelemis, reel
efektif doviz kuru degiskenliginin dis ticaret dengesi iizerindeki etkilerinin kisa
dénemde anlamli olmadig1 ve ayrica uzun dénemde devaliiasyonun ticaret dengesini
iyilestirecegi yoniindeki Marshall-Lerner kosulunu desteklemedigi sonucuna ulagsmistir.

Alptekin (2009), 1992:1-2009:1 donemi igin reel doviz kuru ile dis ticaret
hacmi arasindaki iliskiyi VAR modeli kullanarak gergeklestirdigi calismada, kisa
donemde iki degisken arasinda herhangi bir iligkinin bulunmadigi, ancak uzun
donemde iki degisken arasindaki iliskinin var oldugu tespit edilmistir.

Aktag (2010), 1989-2008 wyillar1 i¢in {iger aylik verilerle gerceklestirdigi
calismasinda VAR analizi kullanilmasi sonucunda, reel kurlardaki degismelerin dis
ticaret dengesi {izerinde anlamli bir etkide bulunmadig1 sonucuna ulagmaistir.

Altintag ve Oz (2010), 1989-2008 yillarimi kapsayan calismalarinda VAR
analizi kullanarak yurtdisi gelir, nispi ihracat fiyatt ve dogrudan yabanci sermaye
girigleri arasindaki iligkiyi incelemis, ihracat ile kur degiskenligi ve nispi ihracat
fiyatlar1 arasinda negatif iliski, ihracat ile dogrudan yabanci sermaye girisleri arasinda
ise Pozitif ve anlamli bir iligki tespit etmistir.

Sart (2010), doviz kuru oynakliginin ithalat tizerindeki etkisini 1982:5-
2006:12 donemi icin Markov Switching ARCH teknigini kullanarak tespit etmeye
calistigi calismada, daha sonra kurdugu regresyon modeli araciligiyla doviz
kurlarindaki belirsizligin, ithalat degerini yiiksek oranda etkiledigi bulgusuna
ulagmuistir.

Yavuz vd.(2010), Tirkiye’de reel doviz kurunun dis ticaret dengesine etkisini
Marshall-Lerner kosulu cercevesinde degerlendirdikleri calismalarinda, 1988-2007
donemi i¢in uyguladiklart ARDL sinir testi sonucunda, dis ticaret dengesi ile reel doviz
kuru arasinda uzun donemli iligkinin varligin tespit etmisler, ancak uzun dénem statik
¢oziimlemesi sonucunda Marshall-Lerner kosulunun gecerli olmadig1 ve hata diizeltme
modelinin tahmini sonucunda ise kisa donemde J-egrisi etkisinin varligl tespit
edilmigtir.

Karagor ve Gergeker (2012), VAR modeli, Koentegrasyon Analizi ve Hata
Diizeltme Modeli kullandiklar1 ¢aligmada, 2003:1-2010:12 doénemi icin reel doviz
kurlari ile dig ticaret hacmi arasindaki iliskiyi incelemis, analiz sonucunda reel doviz
kurlarindan dis ticaret hacmine dogru hem kisa hem de uzun dénemde bir nedensellik
iliskisi, dis ticaret hacminden reel doviz kurlarina dogru ise sadece kisa dénemde bir
nedensellik iligkisi tespit etmislerdir.

Ordu (2013), 1989-2012 yillarini kapsayan ¢alismada, doviz kuru ile ihracat
ve ithalat arasindaki iligkiyi VAR modeli ve Granger nedensellik testi kullanarak analiz
etmis, analiz sonucglara gore doviz kuru ile ithalat ve ihracat arasinda iki yonli
nedensellik iliskisi bulunmakla birlikte, ithalat ve ihracat arasinda ise ihracattan ithalata
dogru tek yonlii bir iliski bulunmustur. Arastirma sonuglart ayrica Marshall-Lerner
kosulunun incelenen donem igin gegerli oldugu sonucunu da gostermektedir.

Tapsin ve Karabulut (2013), 1980-2011 donemi icin, Toda ve Yamamoto
nedensellik analizini kullanarak reel doviz kuru ile ithalat ve ihracat arasindaki iligkiyi
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inceledikleri ¢aligmada, ithalat degiskeninden ihracat degiskenine dogru ve reel 6viz
kurundan ithalat degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit etmiglerdir.

Yildiz ve Ozdamar (2014), 2005-2012 yillarin1 kapsayan calismalarinda, reel
doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiyi Engle-Granger estimlesme analizi
kullanarak Tiirkiye imalat sanayi sektorleri bazinda analiz etmisler, analiz sonucunda
gesitli sektorlerin ihracat ve ithalat1 ile reel efektif déviz kurunun uzun dénemde
estimlesik olduklari, yine ¢esitli sektdrlerin ihracat ve ithalat degerleri ile reel efektif
doviz kuru arasinda nedensellik iligkisi bulundugu ve nedenselligin ¢ogunlukla reel
efektif doviz kurundan sektérlerin ihracat ve/veya ithalatina dogru oldugunu tespit
etmislerdir.

As¢t (2016), 1997:1-2014:11 dénemi igin VAR analizi, Granger, Toda-
Yamamoto ve Hacker-Hatemi boostrapa dayali Granger nedensellik testleri kullanarak
reel doviz kurlari ile ihracat ve ithalat degiskenleri arasinda nedensellik iliskisini tespit
etmigtir. Calismada ayrica 2001 yilinda gerceklesen krizin etkileri de Zivot-Andrews
testi yapilar arastirilmis ve belirtilen yilda yapisal kirilma tespit edilmistir.

Diger iilkeler {izerine yapilan bazi ¢aligmalara da kisaca yer vermek gerekirse;
Rose ve Yellen (1989), Amerika tizerine yapmis oldugu ¢alismada reel doviz kurunun
dis ticaret dengesi iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip olmadigini ve
dolayisiyla J egrisi etkisinin gegerli olmadigi sonucuna ulasmistir. Hasan ve Khan
(1994), Pakistan igin devalilasyonun ihracat talebini artirici, ithalat talebini ise azaltici
yonde etkiler olusturdugunu bulmuslardir. Acharyya (1994), Hindistan {izerine
gerceklestirdigi ¢alismada, devaliiasyonlarin dig ticaret dengesini saglamada etkin
olmadigi ve ayrica uygulanan doéviz kuru politikalarinin enflasyonist etkiler
olusturdugunu vurgulamiglardir. Hindistan tizerine gergeklestirilen bir diger ¢alismada
Dash ve Narasimhan (2011), doviz kurunun ihracati ithalat kadar etkilemedigi ve doviz
kurundan ithalata dogru bir nedensellik iliskisinin mevcut oldugunu bulmustur. Hwaug
ve Lee (2005), ingiltere iizerine yaptiklar1 ¢alismada, doviz kurundaki oynakhigin
ihracat iizerindeki etkisinin ¢ok az oldugunu, ancak ithalat iizerinde pozitif yonlii bir
etki olusturdugunu tespit etmislerdir. Zhe (2007), Cin ve ticaret ortaklar1 arasindaki
ticaret iligkisini inceledigi calismada, reel efektif doviz kuru ile dig ticaret fazlasi
arasinda uzun donemli ve istikrarli bir iligkinin yanisira, dis ticaret fazlasindaki artig
nedenlerinden birisinin reel efektif doviz kurlarindaki diisme egilimi oldugunu tespit
etmistir. Aziz (2008), Banglades tizerine gerceklestirdigi caligmada, reel efektif doviz
kurlarinin hem kisa donemde hem de uzun dénemde dis ticaret dengesini anlamli ve
pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagsmistir. Yuen vd. (2008), Malezya iizerine
gerceklestirdikleri calismada, reel doviz kurlart ile dis ticaret dengesi arasinda uzun
doénemli bir iliskinin varligi yani sira, Marshall-Lerner kosulunun uzun dénemde
gecerliligi ve ayrica J egrisi etkisinin bulunmadig1 yoniinde bir sonuca ulagmiglardir.

Literatiir ozeti degerlendirildiginde, calismalarin farkli sonuglara vardigi
goriilmektedir. Bu farkliligin nedeni her calismada uygulanan dénemin, kullanilan
degiskenlerin ve kullanilan yontemin farkli olmasi seklinde belirtilebilir. Caligmanin
bundan sonraki kisimlarinda Tiirkiye ozelinde 2000-2015 donemi icin reel doviz
kurlar1 ile dig ticaret dengesi arasindaki iliski ARDL modeli cergevesinde analiz
edilmeye c¢alisilacaktir.
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4. Ampirik Uygulama

Bu c¢aligmada 2000:1-2015:12 donemine ait aylik veriler kullanilarak
Tiirkiye’de reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi' arasindaki iliski analiz edilmektedir.
Seriler oncelikle duraganlik testlerinden gegirilmis ve duraganlik dereceleri
belirlenmistir. Kullamlan veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve IMF
(International Monetary Fund)’in IFS (International Financial Statistics) veri
tabanlarindan elde edilmistir. Ilk olarak genisletilmis Dickey Fuller (ADF; Augmented
Dickey Fuller - 1979) ve Phillips Perron birim kok testleri ile duraganlik analizleri
yapilmis ve esbiitiinlesme analizi i¢in ARDL yontemi kullanilmistir. Ardindan Toda-
Yamamoto Nedensellik testi yardimiyla nedensellik analizi yapilmistir. Seriler
¢alismanin bu kisminda BOT ve RER diye kisaltilarak kullanilacaktir.

4.1 ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuclari

Zaman serileri ile yapilacak analizlerde duraganlik analizin saglikli olmasi igin
mutlak gereklidir. Bir zaman serisi, ortalamasi ile varyansi zaman iginde degismiyor ve
iki donem arasindaki kovaryansi bu kovaryansin hesaplandigi déneme degil de
yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagl ise duragandir (Gujarati, 1999: 713).
Duragan olmayan zaman serileriyle yapilan regresyon analizlerinde en kii¢iik kareler
yonteminin kullanilmasi halinde, sahte regresyon sorunu ortaya ¢ikabilmekte (Granger
ve Newbold, 1974: 111-120) ve bu nedenle elde edilen sonuglar gergegi
yansitmamaktadir. Calismada serileri ait birim kok testleri sonuglari tablo.1’de
gosterilmistir:

Tablo.1: ADF ve PP Birim Kok Analizi Sonuglart

Sabit Sabit ve trend

Degiskenlerin diizey degerleri ADF PP ADF PP

RER -0.460047 -0.206146 -1.495008 -1.146529
(0.8948) (0.9342) (0.8282) (0.9174)

BOT -4.171921* -5.92653* -4.174661* -5.912405*
(0.0010) (0.0000) (0.0059) (0.0000)
Sabit Sabit ve trend

Degiskenlerin birinci farklari ADF PP ADF PP

D(RER) -9.706438* -9.77940%* -9.776244* -9.647498*
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

*: %1 seviyesinde anlamlilig1 ifade eder.

ADF ve PP testi sonuglarina gore RER degiskeni diizey degerde birim kok
icerirken, birinci farki alindiginda birim kokten kurtuldugu gortilmektedir. BOT
degiskeni ise diizey degerinde birim kok icermemektedir. Degiskenlerden biri I(0) iken
digerinin duraganlik mertebesi I(1)’dir.

Serilerin duraganlik dereceleri farkli oldugundan degiskenler arasi uzun
donemli iliski ARDL Sinir Testi Yaklasimi ile analiz edilecektir. Bu testin {istiinliigii
farkl duraganlik derecelerine sahip degiskenler arasinda esbiitiinlesme analizine imkan
tanimasidir.  Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi ise yine duraganhk
mertebelerini dikkate almayan Granger nedensellik analizine dayali Toda-Yamamoto
yontemi ile sinanacaktir.

i Dig odemeler bilangosunun cari islemler hesabinda yer alan mal ihracat: ile mal ithalati arasindaki farki
ifade eden dis ticaret dengesi (Seyidoglu, 2009: 318), literatiirde yapilan ampirik calismalarda genellikle
“ihracatin ithalati karsilama oran1” seklinde ele alinmaktadir.
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4.2 ARDL Sinir Testi ve Bulgular

Degiskenlerin ayni mertebeden duragan olmayip, bazilarinin birinci fark,
bazilarinin ise diizeyde duragan olmalari durumunda kointegrasyon yontemi
kullanilamamaktadir. Bu durumu ortadan kaldirmak i¢in (Pesaran ve Shin, 1997)
tarafindan ortaya konan ARDL (Autoregressive Distributed Lag) Yontemi, modelde
kullanilan degiskenlerin birim kok icerip icermediklerini sorgulamaksizin kullanilan bir
yontemdir. Smir (Bound) Testi olarak da bilinen yontem, degiskenlerin bazilarinin
diizey, bazilarinin birinci mertebeden duragan olmalar1 durumunda kullanilmakta ve
(Engle ve Granger, 1987)‘in ortaya koydugu yonteme benzer sekilde iki asamada
uygulanmaktadir. Ilk asamada degiskenlerin farklarina iliskin gecikmelere ve diizey
degerlerinin ilk gecikmeli degerlerine yer verilmekte, ayrica, standart F testi ile bu
esitlikte uzun donem iligkinin varlig1 test edilmektedir.

ARDL testinde hesaplanan F istatistigi, kritik alt ve iist degerlerin {izerinde ise
seriler arasinda uzun donemli iligkinin varhigma, alt limit degerin altinda ise uzun
donemli iliskinin yokluguna karar verilmektedir. Sayet hesaplanan istatistik, iki degerin
arasinda kaliyor ise, bir karara varilamamaktadir. Sinir testi yaklagiminin su gibi
avantajlar1 bulunmaktadir:

1- Modelde kullanilacak degiskenlerin 1(0) ya da I(1) olup
olmamasina bagli olmadan sinir testini uygulamak miimkiindiir. Bu sebeple
sinir testini uygulamadan o6nce degiskenlerin duraganlik mertebelerini
belirlemeye gerek yoktur. Fakat, Pesaran vd. (2001)’deki kritik degerler,
degiskenlerinin 1(0) ya da I(1) olmasmma gore tablolastirildigindan,
degiskenlerin I(2) olma ihtimaline karsi sinanmasi gerekmektedir.

2- 2- ARDL yaklasimmda kisitsiz hata diizeltme modeli
kullanildigindan, EngleGranger testine gore daha iyi istatistiksel 6zelliklere
sahiptir ve kiiciik orneklerde Johansen ve Engle-Granger testlerine gore daha
giivenilir sonuglar verir (Narayan ve Narayan, 2005: 429). ARDL sinir testi
yaklasiminin temel olarak 3 agamadan olustugunu ifade etmek miimkiindiir.
Ik asamada ilgili degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski olup-olmadig:
sianirken, esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 kosulu altinda, ikinci ve iigiincii
adimlarda ise sirastyla uzun ve kisa donem elastikiyetleri elde edilir (Narayan
ve Smyth, 2006: 337).

ARDL modelinin tahmininde kullanilacak gecikmeye ve bu gecikmede
otokorelasyon olmadigina karar verildikten sonra, seriler arasinda uzun dénemli
iliskinin varligini arastirmak tizere F testi istatistigine bagvurulmaktadir. F istatistiginin
alt ve {ist sinirlar arasinda yer alip almamasina gore uzun donemli iligkinin mevcut olup
olmadigina karar verilir.

Tablo.2: F Istatistiginin Kritik Degerlerle Karsilastiriimasi

Fistatistigi ~ Kritik degerler

Altsimir — Ust siur

8.07 6.84 7.84

Tablo 2’de goriildiigli iizere hesaplanan F istatistigi Pesaran’in st kritik
degerini astig1 igin seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 tespit edilmistir.
Artik seriler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisi tespit edildiginden uzun ve kisa donem
iliskileri belirlemek icin ARDL (Autoregressive Distribution Lag) modeli kurulabilir.
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Degiskenler arasindaki uzun donem iligkinin incelenmesi i¢in ARDL modeli
tahmin sonuglar1 tablo.3’te gosterilmigtir. Gecikme sayilarin belirlenmesi i¢in yine
Akaike bilgi kriterinden yararlanilmistir.

Tablo.3: ARDL (2,1) Modelinin Tahmin Sonuglar1

Degigkenler ~ Katsay1 T istatistigi

BOT(-1) 0.514046 7.451451*
BOT(-2) 0.267477 3.858486*
RER 26.46459  4.135231*
RER(-1) -25.91457  -3.99124*
C 13.02155 3.761397*
Tanisal Denetim Sonuglari

2 0.566
R
—2 0.555
R
X sc 1.829 [0.158]
X onory 7853[0.758]
Xowmme  1255[0.289]

—2 2 —2
*: %1 seviyesinde anlamliligs ifade eder. X gc, X worm , X waire
sirastyla  otokorelasyon, normallik, degisen varyans istatistikleridir.

Bir sonraki agamada reel doviz kuru ve dis ticaret dengesini temsil eden
ihracatin ithalati kargilama orani arasindaki uzun donem iliskisinin analizi i¢in ARDL
uzun donem modeli kurulacaktir. Bu asamada uygun gecikme uzunlugunu segmek
amactyla Akaike bilgi kriterinden faydalanimistir ve ARDL(2,1) modeli uygun model
olarak secilmigstir. Hesaplanan uzun dénem katsayilar1 Tablo.4’te goriildugi gibidir.

Tablo.4. ARDL (2,1) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler  Katsay1 T istatistigi
RER 12.220442  2.407684*
C 53.850918 9.816197*

*: %1 seviyesinde anlamlil1g1 ifade eder.

Tablo.4 incelendiginde uzun donem katsayilarindan reel doviz kuru katsayisi
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugu goériilmektedir. Uzun dénemde reel doviz
kuru ile dis ticaret dengesi arasinda bir iligki bulunmaktadir. Reel doviz kurunda
meydana gelen 1 birimlik artis dis ticaret dengesi tizerinde 12.22 birimlik etkiye neden
olmaktadir.

Degigkenler arasindaki kisa doénem iliskiyi incelemek icin hata diizeltme
modeline dayanan ARDL modeli ile tahmin edilen sonuglar Tablo.5’te gortilmektedir.
Hata diizeltme terimi katsayisi -0.27 olarak bulunmustur ki bu deger hata diizeltme
katsayisinin anlamli oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla kisa donem katsay1 tahmini
tutarh sonuglar verecektir.
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Tablo.5: ARDL (2,1) Yaklasimmna Dayali Hata Diizeltme Modeli Sonuglart

Degiskenler  Katsay1 T istatistigi
D(BOT(-1)) -0.240566 -3.435351*
D(RER) 26.877474  4.232474*
ECT(-1) -0.278478  -4.497415%*

*: %1 seviyesinde anlamhilig1 ifade eder.

Buradaki ECt-1 degiskeni uzun donem iligkisinden elde edilen hata terimleri
serisinin bir donem gecikmeli degeridir. Bu degiskenin katsayisi kisa donemdeki
dengesizligin ne kadarmm uzun donemde diizeltilecegini gosterir. Bu katsayisinin
isaretinin negatif ve istatistiki olarak anlamli olmasi beklenir. Hata diizeltme
degiskeninin katsayisi -0.27 olarak belirlenmistir.

Elde edilen bu bulgular, Tiirkiye’de reel doviz kuru ve dig ticaret dengesi
arasinda kisa donemli iliski oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica -0.278 olarak
bulunan hata diizeltme terimi, kisa donemde meydana gelebilecek dengesizliklerin,
uzun donemde diizeltildigini gostermektedir. Kisa donemle uzun dénem arasindaki
dengesizlik 1 donem sonunda yaklasik %27 oraninda giderilecektir.

3.3 Toda-Yamamoto Nedensellik Testi ve Bulgular
Granger nedensellik testi spesifik parametrelere sifir kisitlamalarini

gerektirdiginden test istatistigi Wald veya ;(2 testi uygulanarak elde edilebilmektedir.

Ancak VAR modellerinin duragan olmayan degiskenler icermesi halinde F veya ;(2

dagilimlar1 standart olmayan asimptotik ozellikler icerebilmektedir. Toda ve
Yamamoto (1995) VAR modellerinin tahmininde serilerin duragan olup olmadigina
bakilmaksizin seviye degerlerinin kullanildigi nedensellik analizi gelistirmislerdir.
Gelistirdikleri bu analizde serilerin esbiitiinlesik olup olmadiginin g6z ardi edilmistir.
Testin uygulanmasinda oncelikle VAR modeli icin uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesi gerekmektedir (Giilmez, 2015: 149).

Toda ve Yamamoto testi icin VAR (p+dmax) modeli tahmin edilir. Bir sonraki
asamada, ‘gecikme uzunlugu’na (p), en yiiksek biitiinlesmeye sahip degiskenin
‘maksimum biitiinlesme derecesi’ (dmax) ilave edilmektedir. Gecikme uzunlugu (p),
maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) olan bir VAR (p+tdmax) modelinin tahmin
edilmesini gerektirmektedir (Toda ve Yamamoto, 1995: 230).

Tablo.6: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar:

Bagimli Degisken: BOT
Temel hipotez 2 Prob.

X

RER 4 BOT 6720998  0.0813*

Bagimli Degisken: RER
Temel hipotez 2 Prob.

X

0.603918  0.8955

BOT -5 RER

*: %1 seviyesinde anlamlilig1 ifade eder.

Tablo.6’dan da goriilebilecegi tizere, reel doviz kuru, dig ticaret dengesinin
Granger nedeni olmadigini gosteren temel hipotez %10 anlamlilik seviyesinde
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reddedilmistir. Ayrica dig ticaret dengesinin reel doviz kurunun Granger nedeni
olmadigint gosteren temel hipotez ise reddedilememektedir. Dolayisiyla Toda-
Yamamoto nedensellik analizinden elde edilen bulgular yorumlandiginda reel doviz
kurundan dis ticarete dogru tek yonlii nedensellik oldugu yorumu yapilabilmektedir.

Sonuc¢ Ve Degerlendirme

Ihracat basta olmak iizere diger iilkelerle gergeklestirilen ticaretin iilke
ekonomileri tizerindeki olumlu etkilerinin fark edilmesi arastirmacilar1 siirekli olarak
yeni arayislara yonlendirmis ve bu baglamda bir iilke parasinin diger bir iilke parasi
cinsinden degerini ifade eden doviz kuru, tilkeler i¢in dig ticaret politikasinin 6nemli bir
arac1 haline gelmistir. Iktisat literatiiriinde genis tartigma alanm1 bulan déviz kuru-dis
ticaret iliskisinin tilkeler agisindan arastirilmasi ¢ok degisik aragtirmalara konu edilmis
ve farkli sonuglarla karsilagilmistir. Bu ¢aligmada da doviz kuru ile dis ticaret dengesi
arasindaki iligki Tirkiye ozelinde esnek kur rejiminin uygulandigr (zaman zaman
merkez bankasmin dogrudan veya dolayl1 araglarla miidahale ettigi) ve doviz kurunun
genellikle yiikselme egiliminde oldugu 2000 sonras1 donem i¢in analiz edilmistir.

Caligmanin analiz sonuglari reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda kisa
ve uzun donemde bir esbiitiinlesme iliskisinin varligim  gostermektedir.
Esbiitiinlesmenin olmast en az bir nedensellik iliskisini isaret ettiginden Toda-
Yamamoto Nedensellik testi yapilmis ve reel doviz kurundan dig ticaret dengesine
dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir. Analiz sonuglar1 dikkate alindiginda,
Tiirkiye’de uygulanacak dig ticaret politikalarinda bu iligkinin goz ©niinde
bulundurulmasi ve dig ticaret agigiyla miicadelede doéviz kuru politikasinin etkin bir
sekilde kullanilmasi onerilebilir.
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