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Esengiil SALIHOGLU

Dis Ticaret Acig1 Veren Ulkelerde Déviz Kurunun Dis Ticaret
Performansi Uzerindeki Etkisi

Oz

Serbest ticaretin yiikselisini kiiresellesmenin ve teknolojik gelismelerin desteklemesiyle
doviz kurlarmin 6nemi giderek artmistir. Esnek kur sistemlerinde doviz kurunun dis
ticaret hacmine ve dolayisiyla toplam {iretime etki etmesi beklenmektedir. Bu kapsamda
ekonomi politikas1 uygulamalarinda doéviz kurunun dis ticaretle iliskisinin
anlagilabilmesi 6nemlidir. Calismanin amaci, se¢ilmis iilkelerde doviz kuru ve dis ticaret
hacimleri arasindaki iliskinin karsilastirmali olarak incelenmesiyle literatiire katk:
saglanmasidir. Bu dogrultuda 2020 yilinda en fazla dis ticaret acig1 veren sekiz iilkenin
(ABD, hngiltere, Hindistan, Fransa, Tiirkiye, Misir, Filipinler ve Pakistan) reel efektif
doviz kuru (REDK) ile ithalat ve ihracat hacimleri arasindaki iliski, Ocak 2003—-Ocak 2022
doneminde aylik veriler kullanilarak tahmin edilmistir. Analize d6viz kurunu temsilen
REDK'nin dahil edilmesiyle dis ticarette onemli belirleyiciler olan yurtici fiyatlar ile
ticaret yapilan tilkelerdeki fiyatlar da degerlendirilmistir. Analiz yontemi tercihinde
iilkelerin heterojen yapilar1 ve seriler arasindaki yatay kesit bagimlilik dikkate alinmistir.
Serilerin ozellikleriyle uyumlu olan yeni nesil ekonometrik yontemlerin kullanildig:
analizde sirastyla CADF ve CIPS birim kok testleri, ardindan Westerlund (2008) Durbin-
Hausman Esbiitiinlesme Testi, devaminda Pesaran’in (2006) gelistirdigi Ortak Iligkili
Etkiler (CCE) Tahmincisi ile Emirmahmutoglu ve Kose'nin gelistirdigi (2011) Panel
Nedensellik Testi uygulanmaistir.

Analiz bulgular su sekilde siralanmistir. Egbiitiinlesme Testi sonuglarina gore analize
dahil edilen {ilkelerin tamaminda REDK, ithalat ve ihracat hacmi arasinda egbiitiinlesme
iliskisi tespit edilmistir. Ardindan modellerin uzun dénem katsayilar: tahmin edilmistir.
CCE tahmin bulgularma gore ihracat hacmi uzun dénemde REDK’dan negatif, ithalat ve
ihracat hacimleri ise birbirlerinden pozitif yonde etkilenmislerdir. Panel Nedensellik
Testi'nin Panel Fisher test istatistigi sonuglarina gore, ihracat hacmi ve REDK arasinda
cift yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir. REDK ile dis ticaret hacimleri arasindaki
iliskilerin kisa donemde cift yonlii olmas: degiskenler arasindaki etkilesimin dongiisel
oldugunu gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Uluslararas: Finans, Reel Déviz Kuru, Ihracat, Ithalat, Panel Veri
Analizi

The Effects of the Exchange Rate on Foreign Trade Performance in
Countries with Foreign Trade Deficit

Abstract

Exchange rates have become increasingly important as the rise of free trade has been
supported by globalization and technological developments. In flexible exchange rate
systems, the exchange rate is expected to affect the volume of foreign trade and thus
aggregate output. In this context, it is important to understand the relationship between
the exchange rate and foreign trade in economic policy implementation. The aim of this
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study is to contribute to the literature by comparatively analyzing the relationship
between exchange rates and foreign trade volumes in selected countries. Accordingly, the
relationship between the real effective exchange rate (REER) and import and export
volumes of the eight countries with the largest foreign trade deficits in 2020 (USA, UK,
India, France, Turkiye, Egypt, Philippines, and Pakistan) is estimated using monthly data
for the period January 2003-January 2022. By including the REER as a proxy for the
exchange rate in the analysis, domestic prices and prices in the trading countries, which
are important determinants of foreign trade, are also considered. The heterogeneous
structure of the countries and the horizontal cross-sectional dependence between the
series are taken into account in the choice of the analysis method. In the analysis using
new generation econometric methods compatible with the characteristics of the series,
CADF and CIPS unit root tests are followed by Westerlund's (2008) Durbin-Hausman
Cointegration Test, then Pesaran's (2006) Common Correlated Effects (CCE) Estimator
and Emirmahmutoglu and Kose's (2011) Panel Causality Test are applied.

The findings of the analysis are listed as follows. According to the results of the
cointegration test, a cointegration relationship was found between the REER and import
and export volume in all countries included in the analysis. Then, the long-run
coefficients of the models were estimated. According to the CCE estimation results,
export volume is negatively affected by the REER in the long run, while import and
export volumes are positively affected by each other. According to the Panel Fisher test
statistics of the Panel Causality Test, there is a bidirectional causality relationship
between export volume and the REER. The bidirectional relationship between the REER
and foreign trade volumes in the short run indicates that the interaction between the
variables is cyclical.

Keywords: Finance, Exchange Rate, Export, Import, Panel Data.

Giris

Kiiresellesme ve serbest dis ticaretin gelismesi doviz kurlarmin her {ilke i¢in 6nemini
canli tutmaktadir. Altin para rejimlerinin son temsilcisi olan Bretton Woods Sistemi’nin
1973 yilinda terkedilmesiyle oOzellikle gelismis ekonomilerde dalgali doviz kuru
uygulamalaria gegilmistir (Yildirtan ve Salihoglu, 2017, s.264). Dalgali doviz kuru
uygulamalarina gegen ekonomilerde finansal piyasalardaki serbestlesme ile serbest dis
ticaret beraberinde 6lgek ekonomilerinden faydalanilmasini, uzmanlasma ve isboliimdi ile
maliyet ve zaman avantajlarini getirmistir. Gelismis iilkelerden diger iilkelere yonelen
teknoloji transferi, {ilkeler arasinda iiretim faktorlerinin serbest dolasimini desteklemistir
(Sahin, 2018, s.126). Uretim faktorlerinin serbest dolagimiyla iiretim ve refahin
arttirilmasma katki saglanmistir. Bu kapsamda iilkelerin aralarinda serbest ticaret
anlagmalar1 imzalamalari, glimriik birlikleri olusturmalari, serbest ticaret bolgelerinin ve
uluslararasi orgiitlerin kurulmas: dis ticaret hacminin biiyiimesini desteklemistir. Diinya
Ticaret Orgiitii'niin (WTO) kurulmasiyla uluslararasi piyasalarda kiiresellesme ve
finansallasma alaninda yeni bir dénemin kapilar: a¢ilmistir (WTO, 2022).

Teorik olarak dis ticaret islemleri ile doviz kuru arasinda yakin bir iliski oldugu
bilinmektedir. Teorideki beklenti déviz kurlarindaki artis ve yerel iilke parasinin deger
kaybetmesiyle yerel iilkenin ihrag edilen mal ve hizmetlerinin yabanci paralar cinsinden
bedelinin diismesi ve bu durumun ihracat hacmini arttirmasi seklindedir. Bununla
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birlikte iilke parasinin yabanci paralar karsisinda deger kazanmasi durumunda ithal mal
ve hizmetler yerli mal ve hizmetlere gore daha ucuz hale geleceginden ithalat hacminin
artmasi beklenmektedir. Yaklasik olarak son 50 yilda uluslararasi finansal piyasalarda
doviz hareketliliginde zamanla yasanan artis ile birlikte doviz kurunun dis ticaret
islemleri agisindan 6nemi artmistir. Uygulanan kur rejimleri, doviz kurundaki degisim,
kur riskindeki artis basta olmak iizere doviz kuru cephesinde yasanan gelismeler dis
ticareti etkilemektedir. Bu etkinin dogru anlasilip yorumlanabilmesi neticesinde ancak
doviz kurunu dengeleyebilecek ve istikrarli hale getirebilecek ekonomi politikalarmin
tespiti ve uygulanmasi miimkiin olacaktir (Ekanayake ve Chatrna, 2010, s.66). Bu
kapsamda ekonomiler i¢in déviz kurlarinin 6nemi arastirmacilarin alana yonelik ilgisini
arttirmis ve artan ilgi ¢alisma sayilarina yansimaistir.

Teknolojik gelismelerle kolaylasan sinir Gtesi ticaretin yayginlasmasi disa agilan ve esnek
kur sistemine gecen {iilke sayisini arttirmistir. Boylece esnek kur sistemine gecen disa agik
ekonomilerde doviz kuru riski ortaya c¢ikmistir. Nihayetinde wuygulanan para
politikalarinda do6viz kurundaki dalgalanmalarin, dis ticaret hacmine etkisi nedeniyle
toplam {iiretim iizerinde baski olusturmas: miimkiindiir. Bu baglamda merkez bankalar:
tarafindan uygulanan para politikalarinda dis ticaret ve doviz kuru arasindaki iliskilerin
anlagilmasi 6nemlidir (Mishkin, 2007, s.598). Konunun oOneminden hareketle bu
calismada dis ticaret acig1 veren iilkelerde doviz kurunun ihracat ve ithalat hacmine
etkisinin yeni nesil teknikler kullanilarak aylik frekansta incelenmesi ve bdylece literatiire
katki yapilmas1 amaclanmustir. Belirlenen amag¢ dogrultusunda 2020 yilinda diinyanin en
fazla dis ticaret agqig1 veren sekiz iilkesi sec¢ilmis ve bu iilkelerde doviz kuru, ithalat ve
ihracat hacmi arasindaki iligkiler 2003-2022 dénemine ait aylik veri seti {izerinden panel
veri analizi ile incelenmistir. Analize dahil edilen {ilkelerin heterojen yapida olmasi analiz
yontemi se¢iminde dikkate alinmis ve CADF ve CIPS yeni nesil birim kok testleri ile
Westerlund (2008) Durbin Hausman Egbiitiinlesme Testi'nin yani sira Pesaran (2006)
CCE Tahmincisi ile Emirmahmutoglu ve Kose (2011) Panel Nedensellik Testi
kullanilmistur.

Calismaya giris boliimiiniin ardindan reel doviz kuru, ihracat ve ithalat ile ilgili teorik
literatiiriin 6zetlenmesiyle devam edilmistir. Ugiincii boliimde ise uygulanacak yontem
ve veri seti tanitilmigtir. Dordiindii boliimde metodoloji agiklanmis, ardindan besinci
boliimde ampirik bulgulara yer verilmistir. Altinaa ve son bolimde sonuglar
degerlendirilerek, doviz kuru politikalarmnin dis ticaret iizerinde olasi etkilerine yonelik
cikarimlar paylasilmistir.

Teorik Cerceve ve Ampirik Literatiir

Doviz kuru seviyesinin tespitine yonelik teorik yapi hem finans hem de iktisat teorileri
temelinde sekillenmistir. Finans teorisi gergevesinde uluslararasi parite kosullar1 ve déviz
kurlarinin belirleyicileri {izerine teoriler ortaya atilmugtir. Tktisadi teoride doviz kurunun
belirlenmesinde makroekonomik diizeydeki degiskenlerin 6nemi {izerinde durulmustur.
Ballasa-Samuelson yaklasimi'nda ticaret yapilan ve yapilmayan piyasalar arasindaki
ticaret dengesine odaklanilirken, Nurkse yaklasimi'nda 6demeler dengesine dikkat
cekilmektedir. Bir iilkede 6demeler dengesindeki dengesizlik {ilkenin yerel parasimnin
yabanci paralar karsisinda deger kaybetmesine, 6demeler dengesinin saglanmasinin ise
yerel paranin yabanci paralar karsisindaki degerinin asir1 degerlenmesine neden olmasi
beklenmektedir. Dalgali kur sistemlerinin gegerli oldugu piyasalarda doviz talebi ve arz1
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doviz kurunun belirlenmesinde énemli faktorlerdir (Hassan vd., 2017, s.3). Bu kapsamda
O0demeler dengesinde 6nemli bir yeri olan dis ticaret bilangosu ile déviz kuru degisimi
arasindaki iliski hem politika yapicilarin hem de teorisyenlerin dikkatini cekmektedir.

Literatiirde ¢ok sayida ¢alisma Marshall-Lerner Kosulu'na odaklanmistir. Bu ¢alismalara
ornek olarak Kyophilavong vd. (2013); Shahzad vd. (2017); Uslu (2018); Bahmani-
Oskooee ve Nasir (2020) gosterilebilir. Bir diger ilgi ceken konu da doviz kurundaki
oynakliktir ve oynakligi inceleyen ilk ¢alismalara Clark (1973), Hooper ve Kohlgagen
(1978) drnek gosterilebilir.

Biiyiiyen bir ampirik ¢alisma grubu ise cesitli veri seti, degiskenler ve tahmin yontemleri
kullanarak reel doviz kurunun dis ticaret hacmi tizerindeki etkilerini incelemistir.
Literatiirde bu alandaki ¢alismalara asagida 6rnekler verilmistir. Literatiirde doviz kuru
ile dis ticaret hacmi arasindaki iliskiyi iilkeler grubu diizeyinde arastiran ¢alismalardan
bir kismi iilkeleri ticaret partnerleriyle bir grup olusturarak incelemistir. Ornegin
Bahmani-Oskooee vd (2012), Kanada ve Meksika’da doviz kuru volatilitesinin ticaret
akislarina etkisini 1973-2006 araliginda ARDL yontemiyle incelemislerdir. Cok uluslu
ureticilerin kur riskinden korunmak i¢in uzun vadede sadece birkag¢ sektorde déviz kuru
oynakligi nedeniyle ticaret hacimlerinde diisiis gozlemlemislerdir. Wong (2017),
Malezya'nin Cin, Singapur, Japonya, Kore ve ABD ile dis ticaretini 2010-2015 déneminde
ARDL yo6ntemi ile incelemistir. Arastirmaci doviz kuru oynakliginin uzun vadede ihracat
hacmi {izerinde etkili oldugunu tespit etmistir. Bununla birlikte doviz kuru oynakliginn,
Malezya'nin analizdeki diger {tilkelerle olan ikili ihracatina zarar vermedigi sonucuna
ulagilmistir. Eren ve Giirbiiz (2020) Tiirkiye ile Rusya ve Almanya arasindaki ticari
iliskileri 2004:01-2018:11 doéneminde ARDL yontemiyle analiz etmis ve reel doviz
kurundaki artiglarin Tiirkiye’nin ihracatini pozitif yonde etkiledigini raporlamistir. Ticari
partner olan iilkelerin milli gelirlerinin artmasmin Tiirkiye'nin ihracatim1 pozitif yonde
etkiledigini, milli gelirdeki artisin da Tiirkiye’de ithalatin artmasma neden oldugunu
saptamustir. Tarak¢i vd. (2022), Tiirkiye ve ticaret partnerleri (Belgika, Fransa, Almanya,
ftalya, Hollanda, Rusya, Ispanya, Ingiltere ve ABD) arasindaki iliskiyi 2002:1 ile 2019:12
doéneminde ARDL ve NARDL yontemleriyle incelemislerdir. Déviz kuru oynakliginin
Tiirkiye'nin ihracatini etkilemekle birlikte etki diizeyinin tiilkeye ve emtiaya gore
degistigini saptamislardir. Bunun yaninda doviz kuru oynakliginin sermaye ve tiiketim
mallar1 ihracat: {izerinde etkili oldugu, ihracati negatif yonde etkiledigi raporlanmistir.
Hem diisitk hem de yiiksek oynakligin genellikle Tiirkiye'nin ihracat hacmini kisa
vadede (uzun vadede) arttirdig1 (azalttig1) tahmin edilmistir.

Tek bir tilke diizeyinde doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalardan ulasilabilenler asagida Ozetlenmistir. Karas ve Karas (2017) Tiirkiye’'de
2003:01 — 2017:06 doneminde Johansen Egbiitiinlesme ve Granger Nedensellik Testlerini
kullanarak yaptiklar1 ¢alismada reel efektif doviz kuru (REDK), ihracat ve ithalat
hacimleri arasinda egbiitiinlesme iligkisi tespit etmislerdir. Calismanin bir diger bulgusu
ise REDK ile ithalat arasinda cift yonlii Granger nedensellik iliskinin varligidir Bu
bulgunun yaninda ihracattan ithalata dogru tek yonlii Granger nedensellik iligkisi de
saptanmugstir. Ozgelik ve Uslu (2020), 2003:01 ile 2016:12 araliginda VAR ve Granger
Nedensellik Testlerini uyguladig1 analizde Tiirkiye’de REDK’dan ithalat hacmine dogru
zayif, ihracat hacmine dogru ise giliclii bir iliskisi tespit etmistir. Giines’in (2021),
Tiirkiye’de 2010:01 - 2019:09 doéneminde FMOLS yontemini kullanarak yaptigi analiz
sonucuna gore kisa donemde reel doviz kurundan ihracat hacmine dogru nedensellik
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iliskisi yoktur. Diger taraftan doviz kurundan ithalata dogru nedensellik iliskisi
saptanmistir. Uzun dénemde ise, REDK ile ihracat ve ithalat arasinda nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. Bu durum Tiirkiye’de dis ticaret agiklarmin uzun donemde de
siirecegine isaret etmektedir. Aytekin ve Ucan (2022), Tirkiye'nin 2004-2019 yillar:
arasindaki donemi Johansen Egbiitiinlesme ve Granger Nedensellik Testleriyle analiz
etmistir. Analiz sonucuna gore doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat serileri
esbiitiinlesiktir. Ithalat ve ihracat hacmi arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur. Bununla birlikte d6viz kurundan enflasyon ve ihracata dogru ise tek yonlii
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Kopuk ve Mecik (2022), Tiirkiye’de 2008-2020 yillar
araliginda VECM, FMOLS, DOLS yontemlerini kullanarak yaptig: analiz sonucunda kisa
ve uzun donemde REDK'nin hem ithalat hem de ihracat hacmini azalttigini, bununla
birlikte ihracattaki azalma egiliminin ithalata gore daha fazla oldugunu saptamaistir.

Literatiirde doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki iliskiyi iilkeler grubu diizeyinde
arastiran ¢alismalardan bir kismi1 da {ilkeleri kirilganliklari, dahil olduklar1 anlasmalar,
aldiklar1 kredi notlar1 gibi farkli gruplandirmalar iizerinden analiz etmistir. Ornegin
Chowdhury (1993), G-7 iilkelerini 1976-1990 doneminde Cok degiskenli Hata Diizeltme
Modeli ile analiz etmis ve doviz kuru oynakliginin ihracat hacmi tizerinde negatif etkiye
sahip oldugunu raporlamistir. Fang vd. (2009) Tayland, Endonezya, Tayvan, Japonya,
Kore, Malezya, Filipinler, Singapur’dan olusan 8 Asya diilkesi ile ABD’yi 1979-2003
doneminde GARCH yo6ntemiyle analiz etmis, doviz kurundaki oynakligin, ihracati
asimetrik olarak etkiledigi sonucuna ulagmiglardir. Istisna olarak Malezya'da déviz
kurundaki oynakligin etkisinin pozitif oldugu saptanmistir. Asteriou vd. (2016), ARDL
ve Granger nedensellik testlerini kullanarak Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye'yi
1995:1-2012:12 doneminde incelemisler ve doéviz kuru oynaklig: ile uluslararas: ticaret
hacmi arasinda uzun donemde (Tiirkiye harig) iliski bulamamuiglardir. Kisa déonemde
Meksika ve Endonezya’da doviz kuru oynakligindan ithalat - ihracat hacmine dogru
onemli bir iliski bulunmustur. Nijerya i¢in ihracat hacminden doviz kuru oynakligina
dogru nedensellik tespit edilmistir. Tiirkiye’de doviz kuru oynaklig: ile ithalat - ihracat
hacmi arasinda bir nedensellik bulunamamuistir. Barak ve Naimoglu (2018), kirilgan besli
iilkelerini 2000-2014 doneminde Panel ARDL, Granger nedensellik ve varyans arastirma
testleri ile incelemis ve kisa ve uzun dénemde dis ticaret hacmi ile reel déviz kuru
arasinda negatif bir iliski oldugu sonucuna ulasmistir. Tahminlere gore dis ticaret ile
ticari agiklik arasinda pozitif bir iliskinin varlig1 kabul edilmistir. Bunun yaninda ticari
agikliktan dis ticarete dogru tek yonlii Granger nedensellik iligkisi vardir. Can ve Kilig
(2021), BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giliney Afrika ve Tiirkiye) iilkelerini
1996-2018 doneminde incelemislerdir. Analiz sonucunda déviz kuru, enflasyon, kisi
basina gelirdeki biiyiime ile dis ticaret dengesi arasinda pozitif yonlii iliski saptamislar-
dir. Bagdinli ve Aslan (2022) yiiksek ihracat performansi olan ve kirilganliga sahip ilk 20
iilkeyi 1995-2019 yillar1 arasindaki donemde Panel Esik En Kiigiik Kareler (EKK) ile
analiz etmislerdir. Analiz sonuglarina gore doviz kuru, faiz ve enflasyon oranlar ile
GSYIH seviyesi dis ticaret hacminin 6nemli belirleyicileridir. Ekanayake ve Dissanayake
(2022) ABD ve BRICS tilkelerinde 1993:01 — 2021:06 arasindaki donemi GARCH, Panel
OLS, Panel FMOLS, Panel DOLS, ARDL yontemlerini kullanarak analiz etmislerdir.
Analiz bulgularina gore reel doviz kuru uzun dénemde ihracat hacmini negatif yonde
etkilemistir. Bununla birlikte doviz kuru volatilitesinin ihracat hacmine etkisi kisa
donemde iilkeden iilkeye farklilik gostermistir.
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Literatiirdeki ¢alismalarin bir kismi1 REDK'nin ihracat hacmi {izerine etkisini iilkelerin ve
iilke gruplarinin endiistrileri bazinda karsilagtirmali olarak inceleyerek, iilkelerin rekabet
diizeylerini degerlendirmislerdir. Thracat fiyat rekabetini kiiresel rekabet zincirleri
tizerinden Kkarsilastirmali olarak inceleyen calismalara Sato vd. (2013, 2020) Ornek
gosterilebilir. Sato vd.(2013), Japonya, Cin ve Kore igin iilkeler arasindaki ihracat rekabet
gliclinii {iretici fiyat endeksine dayali sektorel bazli REDK {iizerinden incelemislerdir.
Nominal doviz kurundaki degismelerin Japonya ve Kore'nin ihracat performansi
tizerinde Onemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Sato vd. (2020)
yaptiklari calismada sektorel bazli ihracat rekabet glicliniin dl¢iilmesi amaciyla Japonya,
Kore, Cin, Tayvan, Singapur, Malezya, Tayland, Endonezya ve Filipin'den olusan dokuz
Asya ekonomisi icin Ortak liskili Etkiler (CCE) Tahmincisini kullanarak incelemislerdir.
REDK'min ihracat {izerinde negatif yonde etki ettigi, bununla birlikte negatif etki
derecesinin son yillarda azaldig1 sonucuna ulasmislardir.

Literatiirdeki ¢alismalarin sonuglarinda genel egilim doviz kuru ile dis ticaret hacmi
arasimnda iligski olmasidir. Bununla birlikte doviz kuru ve dis ticaret hacmi arasindaki
iliskileri inceleyen literatiirdeki c¢alisma sonuglarinda tam bir fikir birligine
ulasilmamuistir. Farkli sonuglar elde edilmesinin nedenleri arasinda {ilkelerin gelismislik
seviyelerinin, uygulanan ekonomi politikalarinin, yasanan yerel ve kiiresel soklarin,
analizin uygulandigi donemin, uygulanan analiz yonteminin etkili oldugu
diistiniilmektedir. Bu kapsamda olduk¢a dinamik bir yapisi olan doviz piyasalarinda
degisen kosullar, yeni ¢alismalarla incelenmeyi gerektirecektir.

Yontem ve Veri Seti

Sekil 1’de WTO (2021) ile WTO verilerinden derlenerek O'Neill (2021) tarafindan Statista
internet sitesinde yayinlanan rapor iizerinden Diinyanin 2020 yilinda en fazla ticaret agig1
veren sekiz tilkesi sunulmustur.

ABD I 5975.91
ingiltere | $231.39
Hindistan [ 595.69
Fransa [ $94.01
Tirkiye [l $49.92
Misir [l $34.58
Filipinler W $26.89

Pakistan W $23.87

Sekil 1. Diinyada en fazla dis ticaret agig1 veren ilk 8 iilke (2020 y1l itibariyle/milyon ABD Dolar1)
Kaynak: O'Neill (2021).

Bir tilkede ticaret agiginin varligy, tilkenin finansal performansinin degerlendirilmesinde
onemli bir makroekonomik gostergedir. Sekil 1’e bakildiginda diinyada en fazla dig
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ticaret agig1 veren iilkenin ABD oldugu goriilmektedir. Ikinci sirada Ingiltere yer alirken,
tiglincii sirada Hindistan, ardindan sirasiyla Fransa, Tiirkiye, Misir, Filipinler ve Pakistan
gelmektedir.

Bu ¢alismada Diinyanin en fazla dis ticaret agig1 veren iilkelerinden sekizinin 2003 Ocak
ile 2022 Ocak donemleri arasindaki REDK ve ABD Dolar1 cinsinden ithalat ve ihracat
hacimleri arasindaki iliskinin tespit edilmesi amaglanmistir. Belirlenen amag
dogrultusunda, asagidaki denklem 1 ve 2’de sunulan modeller olusturulmustur.

ihracat;, = a; + 8, REDK;, + §,ithalat, + &;, (Denklem 1)
ithalat;, = a;, + B REDK;, + B-ihracat;, + &, (Denklem 2)
i=l,..,.Nvet=1,.... T

Denklem 1'de “ihracat” her bir “i” iilkesinin “t” zamandaki ABD Dolar
cinsinden ihracat hacmini, Denklem 2’de “ithalat” her bir “i” iilkesinin “+’ zamandaki
ABD Dolarn cinsinden ithalat hacmini, her iki denklemde bulunan “REDK ;" her bir “i”
iilkesinin “t” zamandaki REDK"y1 ifade etmektedir.

Analizde REDK bagimsiz degisken olarak dahil edilmesinin nedeni dis ticarette
onemli belirleyiciler olan yurtici fiyatlar ile ticaret yapilan {ilkelerdeki fiyatlarmn da
dikkate alimmasidir. REDK hesaplanirken nominal kurdaki fiyat etkileri armdirilmistir.
REDK’lar uluslararasi ekonomide dis ticaret fiyatlarinin rekabet edebilirliginin derecesini
dlgmek icin yaygin olarak kullanilmaktadir. Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) ve
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) gibi uluslararast kuruluslar, bir¢ok {ilke i¢in REDK
verilerini yayinlamaktadirlar. REDK verilerinin aylik frekansta temin edilebilmesi
yapilan ampirik ¢alismalar i¢in giiclii bir avantaj saglamistir. Reel Doviz Kuru (RDK)

formiiliiniin kullanilan yaygin formu asagidaki denklem 3’te sunulmustur.

1)
RDK= ER* » = (Denklem 3)

Denklemde ER®, bir birim yerel para karsiiginda alinabilecek ticari partner iilkenin
doviz kuru miktarini temsil etmektedir. Yani nominal doviz kurunun dolayli kotasyon!

seklindeki ifadesidir. p’ ticari partner olan iilkedeki fiyatlar genel diizeyini, p? ise yerel
iilkedeki fiyatlar genel diizeyini temsil etmektedir. Bazi yaymnlarda ise yukaridaki
formiiliin dogrudan kotasyon ile ifade edildigi goriilmektedir. Hesaplama yontemi farklh
olsa da her iki formiil ile saglikli sonuglara ulagilmaktadir.

o

RDK= —

ERoBf (Denklem 4)

! Dolayli kotasyon Amerikan tipi kotasyon olarak da bilinir. Bir birim yerel paranin yabanci para karsiligim
ifade etmektedir. Dolaysiz kotasyon ise Avrupa tipi kotasyon olarak da bilinir. Bir birim yabanci paranin
karsilig1 yerel iilke parasi seklinde tanimlanmaktadir.
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Denklem 4’e gore RDK'nin yiiksek olmasi, yabanci {iilkelere ait mallarin yerel tiilke
mallarina gore ucuz oldugunu belirtmektedir (Mankiw, 2010, s.147). RDK'nin yiiksek
oldugu durumda, yerel tilkenin dis rekabet giicii azalmis demektir (Uslu, 2018, s.795).
Burada bir diger 6onemli nokta iilkelerin birden fazla yabana tiilkeyle dis ticaret yapiyor
olmasidir. Bu kapsamda farkl {ilkelerin fiyatlar genel diizeylerinin ve nominal doviz
kurlarmin birlikte degerlendirilmesi gerekir. Bu dogrultuda dis ticaret yapilan iilkelerin
dis ticaret paylar1 dikkate alinarak agirliklandirma yapilmaktadir. Hesaplanan kur REDK
olarak bilinir ve yapilan hesaplamada kullanilan denklem asagidaki gibidir (TCMB, 2018,
s.8).

REDK =Y ,(T; « RDK) (Denklem 5)

Denklem 5'te “n” dis ticaret yapilan yabanci {ilkeleri, “=” dis ticaret yapilan tilke sayisini,
“Ti ise, “i” sayida ticari igbirligi icinde olunan iilkelerin yerel {ilkeye ait dig ticaret
hacmindeki agirligini ifade etmektedir. Denklem 5 igin de Denklem 4’de oldugu gibi
REDK’'nin degeri yiikseldikge yerel iilkenin yabanci tilkeler karsisindaki rekabet giictiniin
azalmasi beklenir.

Metodoloji
Yatay Kesit Bagimlilik Testi

Panel veri regresyon modellerini kurarken bir dngoriide bulunmadan 6nce modelde
bulunan degiskenlere ait zaman serisine iliskin 6zellikler incelenmektedir. Bu kapsamda
panel veri setinde birim kokiin varlifi smmamasma ge¢meden Once yatay kesitte
bagimliliginin (CSD) varlig1 arastirilmalidir. Yatay kesitte bagimlilik varken ekonometrik
analizde birinci nesil testlerin kullanilmas1 halinde sonuglarin tutarsiz ve sapmali olarak
tespit edilmesi muhtemeldir. Bu bakimdan yatay kesitte bagimlilik testleri, uygulamanin
devaminda kullanilacak testlerin uygun bir sekilde se¢imini yonlendirecek olan 6nemli
bir On testtir.

Analizde Breusch, CD LM1, CD LM2, Breusch Pagan LM ve Bias-Adjusted LM (Adjusted
Lagrange Multiplier-sapmasi diizeltilmis LM test) yatay kesit bagimlilik testleri ele
almnmaktadir. Breusch, Pagan’in (1980) yilinda literatiire kazandirdigr LM yatay kesit
bagimlilik testi ve Pesaran’in (2004) yilinda literatiire kazandirdigt CD LM1, CD LM2
yatay kesitte bagimlilik testleri, seriler arasinda bulunan yatay kesitte bagimliligin olup
olmadigini test eden yatay kesit bagimlilik testleridir. Baska bir bagimlilik testi olan Bias-
Adjusted LM yatay kesit bagimliik testi ise oOngoriilen modelde kesitler arasi
korelasyonu sinayan bir yatay kesit bagimlilik testidir. LM_AD yatay kesit bagimlilik
testi ise modelin hata serileri arasinda yatay kesit bagimliliginin varligin test etmektedir
(Pesaran vd., 2008).

Delta Testi

Delta testi, degisken yapilarini incelemektedir. Birim kok ve egbiitiinlesme testlerinin
tercih edilmesi i¢in Delta testi yol gosterici bilgiler vermektedir. Bu baglamda, serinin
homojen egilim gosterip gostermedigi varsayimindan hareketle degiskenlerin yapilarina
dair bilgi vermektedir. Bir diger husus ise Delta testi ¢ikarim siirecinin anlagilmasin
kolaylastirmaktadir. Bagka bir ifadeyle homojenlik varsayimi altinda, eger seriler
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arasinda homojenlik yoksa panel veri modellerine dayali olarak yapilacak tahminlerde
sonuglar tutarsiz olabilmektedir (Su ve Chen, 2013, s.2-3).

CADF ve CIPS Birim Kok Testleri

Standart ADF birim kok testinde bulunan bireysel serilerdeki birinci farklar ile gecikme
diizeylerindeki yatay kesit ortalamalarinin genisletilmis hali CADF birim kok testinde
gosterilmektedir (Pesaran, 2007, s.267).

CADF testinde, ADF denkleminin birinci farkta birimler arasindaki korelasyonu ortadan
kaldirdig1 ifade edilmekle birlikte, Hy: Bi = 0 (Birim kok vardir) ve Hy: Bi < 0 (Birim kok
yoktur) seklinde hipotezler kurulmaktadir. CADF ve Pesaran (2007) tablo degerleri
hesaplanan istatistik degerleriyle karsilastirilmaktadir. Eger hesaplanan istatistik degeri
tablo degerinden kiiciik olursa, degiskenlerin duragan oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
Ayrica CADF testi ile tiim yatay kesite iliskin degerlerinin duraganhigini belirlemek
zordur. CADF regresyonunun tahmininin ardindan Hp hipotezinin gegerliligi panelin

tamami i¢in CIPS istatistigiyle incelenebilmektedir. CADF birim kok testinde CIPS
istatistiginin uygulanmasimin asil sebebi, her bir yatay kesite iliskin birim kok test
istatistiklerinin ortalamasiyla panel serisinin geneline birim kok testi uygulanabilmesidir.
(Pesaran, 2007, s.267-268).

Durbin Hausman (2008) Esbiitiinlesme Testi

Westerlund'un (2008) gelistirdigi Durbin-Hausman panel egbiitiinlesme analizi, seriler
arasindaki uzun dénemli egbiitiinlegsme iliskisinin analizinde kullanilmaktadir. Bu teknik
zaman serileri arasinda yatay kesit bagimlilig1 varsa degerlendirilebilmektedir. Modelde
bagimli degiskenin I (1) olmas: ve bagimsiz degiskenlerdeki duraganlik seviyelerinin ise I
(1) ya da I (0) olmasi halinde panel esbiitiinlesme analizi yapilmas: miimkiin olmakta ve
ortak faktorlerin géz oniinde bulundurulmas: gerekmektedir (Westerlund, 2008, s.194).
Durbin Hausman testinin hipotezleri asagidaki gibidir:

Hy: Egbiitiinlegme iligkisi yoktur. (i=1,2,....n)
H, : Esbiitiinlesme iligkisi vardir. (i=1,2,....n)

Durbin-Hausman tekniginde, esbiitiinlesme iliskisi gerek grup gerek panel diizeyinde
ayri ayr1 incelenmektedir. Durbin-Hausman grup testinin kullamilmasiyla otoregresif
parametrenin kesitler arasinda farklilastigi gosterilmektedir. Bu analizde Hy hipotezinin
reddedilmesi, kesitlerden bazilarinin esbiitiinlesme iliskisinde oldugunu belirtmektedir.
Durbin-Hausman panel egbiitiinlesme analizindeyse, otoregresif parametrenin tiim
kesitlerde aym oldugu gosterilmektedir. Ele alman varsayimda, Hp hipotezi

reddedildiginde, biitiin kesitlerde esbiitiinlesme iliskisinin oldugu hipotezi kabul
edilmektedir (Di Iorio ve Fachin, 2007, s.24).

Ortak Iliskili Etkiler (Common Correlated Effect-CCE) Tahmincisi

Modellerdeki degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskilerinin tespitinin ardindan uzun
donem katsayilarinin tahmin edilmesi asamasina gegilmistir. Bu kapsamda Pesaran’in
(2006) gelistirdigi Ortak Tliskili Etkiler (Common Correlated Effect-CCE) Tahmincisi
kullanilmistir. Bu tahmincinin en oOnemli Ozellikleri heterojenligi ve yatay kesit
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bagimliligini dikkate almasidir. Bununla birlikte CCE Tahmincisi N>T durumunda da
glivenilir sonuglar sunmaktadir (Pesaran, 2006: 5.967).

Emirmahmutoglu ve Kose (2011) Panel Nedensellik Testi

Emirmahmutoglu ve Ko&se'nin (2011) panel nedensellik testinin temelinde Granger
Nedensellik Testi bulunmaktadir. Emirmahmutoglu ve Kose (2011) heterojen panellerde
uygulanabilen ve yatay kesit bagimlihgin varliginda kullamlabilen bir test
olusturmuslardir. Bahse konu test degiskenler arasinda gizli esbiitiinlesme iliskisi
oldugunda da kullanulabilmektedir (Altiner, 2019, s.374). Heterojen panellerde Granger
nedensellik hipotezini test etmek icin Fisher (1932) test istatistikleri kullanilmaktadir.
Fisher (1932), bagimsiz testlerin birka¢ énemli seviyesini (p degerlerini) birlestirmistir.
Nedensellik iligkisinin belirlenmesi icin Fisher test istatistigi kullanilmaktadir. Fisher testi
seride yatay kesit bagimliliginin olmast durumunda etkili sonuglar ortaya
koyamamaktadir. Bu durumda test bootstrap yontemiyle uygulanmaktadir. Bu yonteme
ait k; + dmg x; gecikmeye sahip VAR modeli olusturulmasi ile analiz edilen degiskenler

arasindaki maksimum nedensellik iliskisi simgelenmektedir (Emirmahmutoglu ve Kose,
2011, 5.872).

Ampirik Bulgular

Analizin uygulanmasi asamasinda oncelikle incelenen {ilkeler arasinda yatay kesit
bagimliliginin olup olmadigr smmanmistir. Serilerde yatay kesitte bagimlilik tespit
edilmistir. Bu kapsamda serilerde duraganli$i sinamak icin yatay kesit bagimliligin
dikkate alan Panel CADF ve CIPS birim kok testleri ile yapisal kirilmalar: dikkate alan iki
kirilmalir Panel LM Birim Kok Testi tercih edilmistir. Bu kapsamda serilerin birim koklii
oldugu tespit edilmistir. Delta Testi'nin ardindan degiskenler arasindaki iliski
Westerlund (2008) Durbin Hausman Panel Egbiitiinlesme testi ile arastirilmigtir. CCE
Tahmicisi ile uzun donem katsayilar: tespit edildikten sonra Emirmahmutoglu Panel
Nedensellik testi uygulanmistir.

Calisma kapsaminda olusturulan modele ait yatay kesit bagimlilik sinamasinin ¢iktilar
Tablo 1’de sunulmustur :

Tablo 1. Yatay Kesit Bagimlilik Sonuglar:

Model 1-ihracat istatistik Degeri Olasilik Degeri
Breusch, Pagan 1980 336.301 0.000*
Pesaran 2004 CDIm 41.198 0.000*
Pesaran 2004 CD -5.818 0.000*
Bias-adjusted CD test 12.241 0.000*
Model 2-ithalat istatistik Degeri Olasilik Degeri
Breusch, Pagan 1980 426.169 0.000*
Pesaran 2004 CDIm 53.208 0.000*
Pesaran 2004 CD -5.699 0.000*
Bias-adjusted CD test 14.406 0.000*

Not: *, **, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde Ho yokluk hipotezinin reddedilecegi ifade edilmistir.

Incelenen analiz sonuglarinda Hp yokluk hipotezi reddedilmis ve serilerde yatay kesit
bagimliliginin  bulundugu anlasilmigtir. Bir sonraki asamada seriler arasinda
homojenligin varliginin smamasi icin Delta testi uygulanmis ve elde edilen bulgular
Tablo 2’de sunulmustur:
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Tablo 2. Delta Testi
Model 1-Thracat Istatistik Degeri | Olasilik Degeri
A 147.338 0,000*
Aadj 148.636 0,000*
Model 2-ithalat Istatistik Degeri | Olasilik Degeri
A 132.165 0,000*
Aadj 133.329 0,000*

Not: ¥, **, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde Hoyokluk
hipotezinin reddedilecegi ifade edilmistir.

Delta Testi sonuglarina gore seriler heterojendir. Diger bir ifadeyle analiz edilen {ilkeler
birbirlerinden farkli 6zelliklere sahiptir.

Analize yatay kesit bagimlilik sorununu dikkate alan CADEF-CIPS birim kok testi ile
devam edilmistir. Serilerin duraganligini sinayan CADF-CIPS testlerinin sonuglar: Tablo
3’de sunulmustur;

Tablo 3. CADE-CIPS Birim Kok Testi Sonuglari

Sabitli model Sabitli ve trendli model

Ihracat k |1(0) k |I() K |10) kI

ABD 12 -0.497 | 10 -5.644% | 12 2.787| 10 -5.643*
Ingiltere 11 -0.405 | 11 -5.901* | 11 -3.018| 11 -5.904*
Hindistan 10 -0.693 | 12 -4.408* | 10 2.758 | 12 -4.407*
Misir 11 -1.054 | 13 -6.612* | 11 -3.665% | 13 -6.559*
Filipinler 12 -0.813 | 12 -4.154*| 12 2997 | 12 -4.131%
Pakistan 13 -0.615| 13 -6.119*| 13 -3.030| 13 -6.114*
Fransa 6 -0.592 | 12 -4.162*| 8 2329 12 -4.142*
Tiirkiye 8 -0.181 | 13 -5.699*| 8 -4.242* | 13 -5.753*
CIPS- ist. Deg. -0.606 -5.337* -3.011 -5.332*
Ithalat k | 1(0) k |I(1) K |10) kI

ABD 12 -1.533 | 12 -4.909* | 12 2.702| 12 -4.892*
Ingiltere 11 -1.479 | 11 -5.638% | 11 2567 | 11 -5.624*
Hindistan 10 2304 | 10 -5.742*%| 10 2.896| 10 -5.734*
Misir 11 -1.949 | 13 -6.200* | 11 3.022| 13 -6.196*
Filipinler 12 2159| 8 -7.729%| 12 2921| 8 -7.717%
Pakistan 13 -2.100 | 13 -5.618*| 13 2.969| 13 -5.604*
Fransa 8 -1.801 | 12 -4971*| 8 2.682| 12 -4.958*
Tiirkiye 8 -13111 11 -5.306%| 8 -3.070% | 11 -5.292%
CIPS- ist. Deg. -1.830 -5.764* -2.854 -5.752*
REDK K 10) | k 1| k 10| k I(1)
ABD 8 -1.841 13 -4206%| 8 -1557| 13 -4.403*
ingiltere 13 -1.335| 11 -4.863*| 13 -0.590| 11 -5.143*
Hindistan 10 -1.381 10 -7.232%| 10 -0.645| 10 -7.595%
Misir 11 -1.394 | 13 -4124*% | 11 -0.767 | 13 -4.225%
Filipinler 12 -1.445 | 12 -4.682% | 12 -0.786| 12 -4.971*
Pakistan 13 -1.424 | 13 -4.122*%| 13 -0.836| 13 -4.379*
Fransa 8 -1.161 | 12 -4.751*| 8 0481 12 -5.014*
Tiirkiye 7 -1.428 | 13 -4.862*| 8 -0.645| 13 -5.259*
CIPS- ist. Deg,. -1.426 -4.855% -0.788 -5.124*

Not: *, **, ** girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde Ho yokluk hipotezinin reddedilecegi ifade edilmistir.
CADF ve CIPS birim kok testi i¢in kritik degerler Pesaran (2007) calismasmdan almmustir ve k gecikme uzunlugunu
belirtmektedir.
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CADF birim kok testi ile {iilke serilerinde duraganlhigin varligr arastirilmistir. CIPS
testinde ise Hg hipotezinde bulunan biitiin Bi katsayilarinin sifira esit olup olmadigy,

alternatif hipotezde ise en az bir tane Pi katsayisimin sifirdan farkli olup olmadig:
incelenmistir. Uygulama sonucunda ulasilan CADEF sonuglar1 degerlendirildiginde, 8
iilke i¢in incelenen ithalat, ihracat ve REDK degiskenlerinin sabitli model ile sabitli ve
trendli modelde %1 anlamlilik diizeyinde birinci farkta duragan oldugu sonucuna
ulasilmaktadir. CIPS testi sonuglar1 ve CADF test istatistiklerinin ortalamas: alinip
incelendiginde, ithalat, ihracat ve doviz kuru degiskenlerinin sabitli model ile sabitli ve
trendli modellerde ortalamada birinci farkta duragan olduklari sonucuna ulasilmistir.

Birim kok testlerinin ardindan degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskiyi belirlemek
amaciyla Westerlund (2008) Durbin Hausman egbiitiinlesme testi uygulanmis, elde
edilen sonuglar Tablo 4’te sunulmustur:

Tablo 4. Westerlund (2008) Durbin Hausman Egbiitiinlesme Testi Sonuglari

Denklem 1-Ihracat Istatistik p-Degeri
Durbin-H Grup Istatistigi 3699.892 0.000*
Durbin-H Panel statistigi 205.380 0.000*
Denklem 2-thalat Istatistik p-Degeri
Durbin-H Grup Istatistigi 6542.207 0.000*
Durbin-H Panel Istatistigi 86.754 0.000*

Not: *, **, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde Ho yokluk hipotezinin reddedilecegi ifade edilmistir.

Durbin-Hausman Testi incelenirken heterojen egim katsayilarinin varlig1 goriisiiniin ele
alindigr Durbin-H Grup istatistigi test edilmektedir. Elde edilen sonuca gore, REDK
degiskeni ile ithalat degiskeni arasinda ve REDK degiskeni ile ihracat degiskeni arasinda
%1 anlamlilik diizeyinde egbiitiinlesme iliskisi oldugu goriilmektedir. Elde edilen bulgu
incelenen ¢ogu calisma ile uyumluluk gostermistir. Uyumlu calismalar Giines (2021);
Aytekin ve Ucgan (2022); Kopuk ve Mecit (2022); Wong (2017) seklinde siralanabilir.
Bununla birlikte elde edilen bulgu Asteriou vd.(2016) ile uyumlu degildir.

Bir sonraki asamada uzun dénem katsayilarinin tahmini yapilmis ve elde edilen sonuglar
Tablo 5'te sunulmustur.

Tablo 5. CCE Tahmincisiyle Elde Edilen Uzun Dénemli Katsay1 Tahmin Sonuglar1

Model 1-ihracat Katsay1 Standart Sapma Olasilik
REDK -0.1328 0.0765 0.083***
Ithalat 0.4748 0.1216 0.000*
Model 2-ithalat Katsay1 Standart Sapma Olasilik
REDK 0.1954 0.1389 0.159
Thracat 0.5245 0.0945 0.000*
Ulke Sayist 8 Gozlem Sayisi 292

Not: *, **, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde Ho yokluk hipotezinin reddedilecegi ifade edilmistir.

CCE tahmincisi kullanilarak elde edilen model 1’in uzun dénem tahmin sonuglarina gore
REDK ile ihracat hacmi arasinda negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir. REDK’daki %
bir birimlik artis ihracatin % - 0.132 birim azalmasina neden olmaktadir. Elde edilen
sonug teori ve literatiiriin geneliyle uyumludur. Uyumlu O6rnek caligmalar arasinda
Ekanayake ve Dissanayake (2022) ile Barak ve Naimoglu (2018) bulunmaktadir. Model
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1’in uzun doénem sonuglarina gore, ithalattaki % 1 birimlik artis ihracatin % 0.474 birim
artmasina neden olmaktadir. Model 2'nin uzun dénem sonuglarina gére REDK ile ithalat
arasinda iligskiyi gosteren katsayiya iliskin olasilik degeri istatistiksel olarak anlamsizdir.
Elde edilen bulgularla uyumlu calismalara 6rnek olarak Asteriou (2016) verilebilir.
Bununla birlikte ihracattaki bir birimlik artis ithalat1 0.524 birim arttirmaktadir. Bulgu ile

uyumlu ¢alismalara 6rnek olarak Giines (2021) gosterilebilir.

CCE tahmincisiyle uzun déonem katsayilarinin analizi tamamlandiktan sonraki asamada
degiskenlere Emirmahmutoglu Nedensellik Testi uygulanmis ve elde edilen analiz
sonuglar1 Tablo 6’da raporlanmustir:

Tablo 6. Emirmahmutoglu Nedensellik Testi Sonuglari

Wald Test Olasilik Panel Fisher | Olasilik
REDK — fhracat K istatistigi Degeri Test Istatistigi | Degeri
ABD 3 9.770 0.021**
1ngi1tere 3 20.772 0.000*
Hindistan 3 9.241 0.026**
Misir 3 23.626 0.000*
Filipinler 3 8.972 0.030** 100.512 0.000"
Pakistan 3 18.289 0.000*
Fransa 3 9.584 0.022**
Tirkiye 3 18.752 0.000*
Wald Test Olasilik Panel Fisher | Olasilik
fhracat — REDK K istatistigi Degeri Test Istatistigi | Degeri
ABD 3 15.121 0.002*
Ingiltere 3 16.281 0.001*
Hindistan 3 11.685 0.009*
Misir 3 12.325 0.006* "
Filipinler 3 17.428 0.001* 115.881 0.000
Pakistan 3 15.406 0.002*
Fransa 3 25.009 0.000%
Tiirkiye 3 22.325 0.000*
Wald Test Olasilik Panel Fisher | Olasilik
REDK — Ithalat K Istatistigi Degeri Test Istatistigi | Degeri
ABD 3 14.851 0.002*
Ingiltere 3 23.127 0.000*
Hindistan 3 16.812 0.001*
Misir 3 27.568 0.000*
Filipinler 3 17.112 0.001* 141.085 0.000"
Pakistan 3 21.744 0.000*
Fransa 3 18.293 0.000*
Tiirkiye 3 22.652 0.000*
Wald Test Olasilik Panel Fisher | Olasilik
ithalat — REDK K Istatistigi Degeri Test Istatistigi | Degeri
ABD 3 7.332 0.062***
Ingiltere 3 16.460 0.001*
Hindistan 3 2.740 0.433
Misir 3 13.557 0.004* 87.263 0.000
Filipinler 3 9.164 0.027**
Pakistan 3 17.307 0.001*
— Y —
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Fransa 3 14.056 0.003*
Tiirkiye 3 23.818 0.000*

Not: *, **, ** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde Ho yokluk hipotezinin reddedilecegi ifade edilmistir.

Emirmahmutoglu ve Kose (2011) nedensellik testi Panel Fisher istatistiklerine gére hem
doviz kuru ve ithalat arasinda hem de reel déviz kuru ve ihracat arasinda cift yonlii
nedensellik iligkisi %1 anlamlilik diizeyinde saptanmustir. Ulke diizeyindeki sonuglara
gore jhracat hacmi ve doviz kuru arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.
Ithalat hacmi ve REDK arasinda Hindistan disindaki iilkelerde cift yonlii nedensellik
iliskisi saptanmustir. Bulgular Aytekin ve Ugan (2022); Kopuk ve Mecit (2022) ile uyumlu
iken Tarake1 (2022) ve Giines (2021) ile uyumlu degildir.

Sonug ve Degerlendirme

Bretton Woods Sistemi'nin 1973 yilinda ¢okiisiiyle altina dayali para sistemleri sona
ermistir. Diinya ticaretinde s6z sahibi olan sanayilesmis {iilkeler basta olmak iizere
iilkelerin dalgali kur sistemine ge¢meleri, ardindan gelen kiiresellesme ve serbest dis
ticaret ile tiretim faktorlerinin serbest dolasimi, teknolojik gelismelerin desteklenmesi ile
doviz kurlarinin 6nemi artmistir. Bu kapsamda doviz kuru ile dis ticaret hacmi
arasindaki iligkilerin agiklanabilmesi ve dis ticaret agigmin nedenlerinin tespit
edilebilmesi iilkelerin uygun para ve maliye politikalar1 uygulayabilmeleri igin son
derece onemlidir. Bu ¢alismada son yillarda en ¢ok dis ticaret agig1 veren {ilkelerden
sekizi (ABD, ingiltere, Hindistan, Fransa, Tiirkiye, Misir, Filipinler ve Pakistan) secilmis
ve bu {ilkelerde reel doviz kurunun ihracat ve ithalat hacmine etkisi 2003:01-2022:01
araligindaki dénemde analiz edilmistir. Analizde serilerde yatay kesit bagimlilig1 ve
heterojenlik tespit edilmistir. Bu kapsamda analize bu 6zellikleri dikkate alan ikinci nesil
testlerle devam edilmistir. CADF ve CIPS birim kok testlerinin ardindan Westerlund
(2008) Durbin Hausman Panel Esbiitiinlesme testi uygulanmis ve uygulama sonucunda
doviz kuru ile hem ithalat hem de ihracat hacmi arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit
edilmistir. Ardindan CCE tahmincisi kullamilarak uzun doénem katsayilar1 tahmin
edilmistir. REDK’dan ihracat hacmine uzun donemli etki negatif yonliidiir. Bu kapsamda
rekabetin yogun oldugu kiiresel tedarik zinciri piyasasinda yerel iilke REDK diizeyindeki
artiglarin ihracati olumsuz etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bunun yaninda dis ticaret
agig1 veren iilkelerde uzun donemde ithalat ve ihracat hacimlerinin birbirlerine etkileri
pozitiftir. REDK'nin ithalat hacmine uzun dénemde etkisini gosteren katsay: istatistiksel
olarak anlamsizdir. Emirmahmutoglu ve Ko&se (2011) nedensellik analizinin tilke
bazindaki sonuglarina gore doviz kuru ile ihracat ve ithalat hacimleri arasinda Hindistan
disindaki iilkelerde ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

ABD'nin para birimi olan ABD Dolari'nin diinyada en ¢ok kullanilan déviz cinsi olmasi
disinda ABD, Cin’den sonra diinyanin en biiyiik ikinci ihracatcist konumundadir. Aym
zamanda diinyanin en biiytiik ithalat hacmine ve en biiyiik dis ticaret a¢ig1 biiyiikliigiine
sahip iilkesidir (WTO, 2021, s.58). Bununla birlikte ABD’nin dis ticaret agiginin temel
bilesenini tiiketici {iriinleri ithalati olusturmaktadir (Amadeo, 2022). Dis ticaret acig1
veren ikinci tilke konumunda olan 1ngiltere 2020 yilinda diinyanin en biiytiik 4. ithalatcis
konumundayken ihracatta 12.sirada kendine yer bulabilmistir (WTO, 2021, s.58).
Pakistan’da ise ihracat ve ithalat ile reel déviz kuru arasinda karsilikli etkilesim tespit
edilmistir. Dis ticaret agiginda 8.siradaki Pakistan 2020 yilinda ithalat hacminde 50.
siradadir ve ihracatta ilk 50'ye girememistir (WTO, 2021, s.58). Pakistan, politik
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istikrarsizliklar, yolsuzluklar gibi nedenlerle siirekli olarak Odemeler dengesi agig1
yasayan gelismekte olan {ilkeler arasindadir. Bircok gelismekte olan {iilke gibi enerjide
digsa bagimli oldugundan enerji fiyatlarindaki artig dis ticaret agiginin artisina katkida
bulunmaktadir (Safdar vd. 2021, s.2). Analizdeki diger {iilkelerde (Fransa, Hindistan,
Misrr, Filipinler ve Tiirkiye) uzun donemde reel efektif doviz kuru ile ithalat ve hacmi
arasinda uzun donemde egbiitiinlesme iligkisi bulunmaktadir. Hindistan’da ihracat ve
reel efektif doviz kuru arasinda cift yonlii nedensellik varken, reel déviz kurundan ithalat
degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi saptanmistir. Bu sonu¢ Hindistan'da
ihracatin ithalata gore doviz kuru iizerinde daha etkin oldugunu gostermistir. Tiirkiye
ele alindiginda, 2020 yilinda ithalat hacmiyle diinyanin 23. biiyiik ekonomisi olan tilke,
ihracatta 30. siradadir (WTO, 2021, s.58). Tiirkiye'nin ithalatinin %85 gibi ¢nemli bir
kismi enerji ithalati kaynakhidir ve 6demeler ABD Dolar cinsinden yapilmaktadir. Bu
kapsamda ABD Dolarindaki dalgalanma ithalati dogrudan etkilemektedir. Bununla
birlikte enerji ithalatinin talep esnekligi oldukca diisiiktiir (Egilmez, 2014). Analizde
Tiirkiye’de REDK ve ihracat arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Calismada REDK ile ihracat ve ithalat arasindaki kisa ve uzun donemli iligkiler
incelenmistir. Bundan sonraki calismalarda kiiresel rekabet zincirlerindeki rekabette
sektorel diizeyde REDK'nin dis ticarete etkisinin {ilke karsilagtirmali olarak incelenmesi
ile literatiire katki saglanmasi miimkiindiir.
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