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Bu calismada Azerbaycan’da ve Tiirkiye’de doviz kuru belirsizliginin ihracat performansi
tizerindeki etkisi 1995-2017 donemi ig¢in yillik veriler kullanilarak incelenmistir. Calismada
oncelikle yatay kesit bagimlilig1 dikkate alan test sonuglarina gére yatay kesit bagimliliginin varlig
kabul edilmektedir. Daha sonra serinin duragan olup olmadigini gérebilmek adina ikinci nesil panel
birim kok testleri olan CADF ve CIPS ile test edilmektedir. Birim kokiin olmadigina ve soklarin
ge¢ici olduguna karar verilmektedir. Panel genelinde ihracattan dviz kuruna dogru bir nedensellik
iligkisinin oldugu fakat déviz kurundan ihracata dogru bir nedensellik iliskisi olmadigi goriilmekte,
dolayistyla tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Son olarak panel tahmini igin
Havuzlanmig Ortalama Grup (PMG) Tahmincisi tercih edilmistir. PMG tahmin sonuglarina gére
Azerbaycan’da hem kisa déonemde hem de uzun donemde iliski bulunmakta fakat Tiirkiye’de

sadece kisa donemli bir iliski bulunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Doviz kuru belirsizligi, Ihracat performansi, Yatay kesit bagimlilig,

Havuzlanmis Ortalama Grup (PMG) Tahmincisi.

IMPACT OF EXCHANGE RATE UNCERTAINTY ON EXPORT PERFORMANCE:
THE CASE OF TURKEY AND AZERBAIJAN
ABSTRACT

In this study, the effects of exchange rate uncertainty in Turkey and in Azerbaijan on export
performance examined using annual data for the 1995-2017 period. In study, according to the test
results firstly this is accepted: a horizontal cross- section dependence is exists. Then the series is

tested trough generation panel unit root tests (CADF & CIPS), to see if the series is constant.

25
*Sorumlu Yazar



Yariyeva JOMELIPS - Journal of Management Economics

Literature Islamic and Political Sciences 2020, 5 (1): 25-43

According to this examination, it is decided whether there is a unit root and that shocks are
temporary. It is observed across the panel that there is a casuality relationship from export to
exchange rate to export, so it is a one- way casuality relationship. Finally, the Pooled Medial Group
(PMG) Estimator was chosen for panel estimation. And in according to the results of PMG in

Azerbaijan there are only short- term relation.

Key words: Exchange rate uncertainty, Export performance, Cross-sectional dependence, Pooled

Average Group (PMG) Estimator
GIRIS

Ulke ekonomilerinin ihracat performanslarini etkileyen onemli etkenlerden biri de déviz kuru
oldugu kabul edilmektedir. Donem doénem doviz kurunda belirsizlikler meydana gelerek tilke
ekonomilerinin ihracat performanslarini etkilemektedir. Bu etkileme olumlu ve ya olumsuz sekilde

dis ticaret oranina yansimaktadir.

Bu ¢aligmanin ilk boliimiinde doviz kuru ve 1970 yili itibariyle doviz kurularinda dalgalanmalarin
yliksek seviyelere ulasmasi ve dalgalanmalarin dis ticaret dengesine tesir etmesi sonucu
iktisat¢ilarin bu konu {izerinde durmasina neden olmustur. Bu nedenle 1973 yilinda Bretton Woods
sisteminin dagilmasiyla beraber gelismis {ilkeler de dahil olmak tizere ¢cogu iilke sabit déviz kuru
sisteminden vazgegerek ulusal para birimlerini dalgalanmaya birakmakla dalgali doviz kuru
sistemine ge¢mistir. Dolayisiyla iilke ekonomileri ulusal paralarini dalgalanmaya birakarak hem
biiylik oranda dalgalanmaya hem de belirsizliklere maruz kalmaktadirlar. D6viz kurlarinda
meydana gelen belirsizliklerin {ilke ekonomilerinin dis ticaret oranlarin1 hangi 6l¢lide ve nasil
etkiledigi bir ¢ok arastirmaci tarafindan incelemeye konu olmustur déviz kuru yaklasimlari teorik

olarak incelenmistir.

Turkiye ve Azerbaycan ekonomisine bakildigi zaman Tiirkiye ekonomisinde ihracati tesvik eden
kararlarin 24 Ocak 1980 yilinda alinmasi ile 2001 yili itibariyle TCMB’ nin ve Azerbaycan
ekonomisine bakildig1 zaman ise 2015 yilindan itibaren Azerbaycan Cumhuriyeti Merkez Bankasi
miidahalelerinin sinirlandig1 sabit doviz kuru terk edilerek esnek doviz kuru sisteminin uygulamaya
gecildigi goriilmektedir. Esnek doviz kuru sistemine gecilmekteki asil amaglardan biri, Tiirkiye nin
ve Azerbaycan’in uluslararast ekonomik biitiinlesmesine giic vermek ve ihracat seviyesini
arttirmak oldugu goriilmektedir. Devaminda d6viz kuru ve doviz kuru belirsizligini etkileyen

faktorler teorik olarak incelenmistir.
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Doviz kuru belirsizligi ile ihracat performansi arasindaki iliskinin yonii ile bagl karsit goriislerin
bulunmast ile bu iligkinin ekonometrik 6l¢iide arastirilarak dogru sonuglarin elde edilmesi icin
ampirik olarak test edilmesi gerekmektedir. Calismanin devaminda doviz kuru belirsizliginin

ihracat performansi tizerinde etkileri ampirik analizler uygulanarak test edilmis ve agiklanmistir.

1. KAVRAMSAL CERCEVE VE LITERATUR TARAMASI

Do6viz kurunda meydana gelen belirsizlikler liretimi azaltmakla birlikte risk unsuru ortaya
cikarmaktadir. Riskten kagan firmalar i¢in doviz kurundaki yiiksek belirsizlik, maliyetlerin
yiikselmesi ile birlikte daha az dis ticarete neden olarak ihracati olumsuz yonde etkilenmektedir.
Do6viz kuru belirsizliginin ihracat performansi tizerindeki etkisi hem ampirik hem de teorik bir soru
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Farkli sonuglara ulagsan ¢ogu calisma doviz kuru belirsizliginin

ihracat1 olumsuz yonde etkilemekte oldugu sonucuna varilsa da net bir iligki bulunmamaktadir.

Teorik olarak doviz kurunda meydana gelen belirsizliginin dig ticaret oranini nasil etkiledigi
konusunu inceleyen ilk ¢caligsma Clark (1973) tarafindan ortaya konulmustur. Calismada déviz kuru
belirsizliginin ticareti azalttig1 sonucuna ulasilmistir. Déviz kuru belirsizliginin dis ticaret oranini
nasil etkiledigi konusunda ampirik olarak inceleyen ¢alisma Akhtar ve Hilton (1984) tarafindan
ortaya konulmustur. 1974-1981 ¢eyreklik veriler kullanilarak ABD ve Almanya ekonomileri igin,
doviz kurunda meydana gelen belirsizligin dis ticaret orani tizerinde ve dis ticaret oraninin fiyatlari
tizerindeki etkisi arastirilmistir. Calismada, doviz kuru belirsizliginin Almanya ekonomisinin dis
ticaret orani ilizerinde negatif anlamli bir iliskinin oldugunu, ABD ekonomisi icin ise ihracat
tizerinde negatif anlamli bir iliskinin oldugunu, fakat ithalat {izerinde bir iliskinin olmadig:

sonucuna ulasilmistir.

Caballero ve Corbo (1989) inceledikleri ¢alismada, Tiirkiye de dahil olmakla birlikte alt1 farkl
gelismekte olan iilke ekonomisinin doviz kuru belirsizliginin iilke ekonomilerinin ihracat
hacimlerini nasil etkiledigi arastirilmaktadir. Calismada doviz kuru belirsizliginin maliyetin

artmasiyla beraber ihracat hacmini olumsuz etkiledigi sonucuna varilmstir.

Bahmani-Oskooee ve Ltaifa (1992) altmis yedi gelismekte olan ve on dokuz gelismis iilke
ekonomilerinin verilerini kullanarak yapmis olduklar1 ¢alismada, doviz kuru belirsizliginin hem
gelismekte olan hem de gelismis iilke ekonomilerinin ihracatini olumsuz yonde etkiledigini

sonucuna ulasilmaktadir.
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Grobar (1993) doviz kuru belirsizliginin azgelismis {lkelerin ihracatlar1 tizerindeki etkisini
incelemistir. 1963- 1985 donemi boyunca on azgelismis iilke i¢in toplanan veriler kullanilarak

tahmin d6viz kuru belirsizliginin ihracat1 olumsuz yonde etkiledigi sonucuna varilmaistir.

Qian ve Varangis (1994) calismada doviz kuru belirsizliginin ihracat hacmi tizerinde etkileri
Kanada, Japonya, Avustralya, Isveg, Ingiltere ve Hollanda iilkeleri i¢in incelenmistir. Calismanin
sonucunda doviz kuru oynakligindaki %10’luk bir artis1 olan ve ihracat hacmi olumlu yonde
etkilenen tilke (Isveg, Ingiltere ve Hollanda) ekonomilerinin ihracat1 %5°lik artmus, fakat ihracat:
olumsuz yonde etkilenen {ilke (Kanada, Japonya ve Avustralya) ekonomilerinin ihracatint %7,4

oraninda azaltmakta oldugu tespit edilmistir.

Ozbay (1999) calismasinda doviz kuru belirsizliginin ihracat {izerindeki olas: etkilerini GARCH
modeli baglaminda incelemistir. 1988-1997 donemi verileri kullanilarak incelenen calismada

sonug olarak doviz kuru belirsizliginin ihracati olumsuz y6nde etkiledigi kanisina varilmigtir

Doganlar (2002) calismasinda, déviz kuru oynakliginin Tiirkiyenin de i¢inde bulundugu bes Asya
tilkesinin (Tirkiye, Giiney Kore, Malezya, Endonezya ve Pakistan) ihracatina etkisini Engle-
Granger artik bazli esbiitiinlesme teknigini kullanilarak incelenmistir. Calismada sonug olarak
doviz kuru oynakliginin s6z konusu tilkelerin reel ihracat performansini olumsuz yonde etkiledigi

kanisina varilmistir.

Saatcioglu ve Karaca (2004) Reel doviz kuru belirsizliginin ihracata etkisini Turkiye ig¢in
inceledikleri ¢alismada, ticer aylik veriler kullanilarak d6viz kuru belirsizliklerinin ihracat {izerinde

kisa donemde de uzun donemde de olumsuz yonde etkisinin bulundugu sonucuna varilmistir.

Choundhry (2005) 1974-1998 donemindeki aylik verileri kullanmasiyla reel doviz kuru ile ihracat
arasindaki etkilesimi inceledigi ¢alismasinda, doviz kuru belirsizliginin ABD’ nin Kanada ve
Japonya’ ya yapmis oldugu ihracatin {izerindeki etkisinin nasil etkilendigini arastirmistir. Doviz
kurunda meydana gelen belirsizliginin tilkenin ihracat orani {izerinde hem negatif hem de pozitif
bir iliskinin varligi kabul edilerek ihracatin daha c¢ok negatif yonde etkilendigi sonucuna

ulastlmistir.

Sarioglu (2013) inceledigi ¢calismada, reel doviz kurundaki belirsizliginin Tiirkiye ekonomisinin
ithracat1 lizerindeki etkisini 2003-2011 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak farkli sektorlerin
ihracatt tizerindeki etkilerini arastirmaktadir. Calismanin sonucunda doviz kuru belirsizliginin

farkl1 sektorlerin ihracati tizerinde olumsuz etkiye sahip oldugu kanisina varilmistir.
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Literatiirde yapilan bazi ¢alismalar sonucunda d6viz kurunda ortaya ¢ikan belirsizliginin ihracati
performansini olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir. Fakat Klein (1990), Doyle (2001), Javed
ve Farooq (2009), Nicita (2013) ve d. ¢alismalarinda, déviz kuru belirsizliginin ihracatt olumlu

yonde etkiledigi sonucuna ulagsmaktadirlar.

Onafowora (2003) ¢alismasinda 1980-2000 donemi verilerini kullanarak, bes iilke i¢in (ABD,
Japonya, Tayland, Malezya ve Endonezya) reel doviz kuru oynaklig1 ile ihracat arasindaki iligkiyi
incelemistir. Incelenen calismada hem nedensellik analizi hem de koentegrasyon analizi yapilarak
reel doviz kuru ile diger tilkelerin gelirleri ve yurti¢i gelir arasindaki kisa ve uzun dénem iligkisinin

var oldugu sonucuna varilmaistir.

Tar1 ve Yildirim (2009) inceledikleri ¢alismada, Tiirkiye ekonomisinde déviz kuru belirsizligi ile
ihracat hacmi arasindaki etkilesimi 1989-2007 yillar1 arasinda ¢eyreklik veriler kullanarak
arastirilmistir. Calisma sonucunda d6viz kuru belirsizliginin ihracat hacmi {izerinde uzun dénemde

olumsuz etki yarattig1 goriiliirken, kisa donemde olumlu yonde etki yarattig1 goriilmektedir.

Doviz kuru ile ihracat performansi arasindaki iliskinin anlamli bulunmadigi sonuca ulagsan Gotur
(1985), Aristotelous (2001), Tenreyro (2007), Serenis ve Tsounis (2013) ve digerlerinin yaptiklar

calismalar gosterilmektedir.

Hooper ve Kohlhage nin (1978) ABD ve Almanya’nin 1965 ve 1975 yillari arasindaki verileri
kullanarak yapilan ¢alismada, doviz kuru belirsizligi ile ticaret hacmi arasindaki iliski analize konu
olmustur. Calismada doviz kuru belirsizliginin riski goze almayan ve kagan firmalar tistiinde
onemli 6l¢lide maliyetli oldugu belirlenmektedir. Bu nedenle dis ticaret hacmi azalmakta ve ticaret
hacmi lizerinde doviz kurunda meydana gelen belirsizliklerin 6nemli bir sekilde etkisinin

bulunmadigi sonucuna ulasilmistir.

Kizildere ve d. (2013) Turkiye’'nin de i¢inde yer aldig1 ¢calismada dis ticaretin doviz kuruna karsi
hassasiyetleri arastirllmistir. Calisma 1994-2010 yillik veriler kullanilarak panel veri analizi
kapsaminda incelenmistir. Teorik olarak beklenen uygun katsayilarin var oldugu sonucuna

varilmistir.

2. VERI SETi VE BULGULARIN DEGERLENDIRILMESI

Calismada Azerbaycan ve Tiirkiye’ye ait 1995-2017 dénemine iliskin déviz kuru ve ihracat orani

yulik verileri kullanilarak panel veri analizi kapsaminda degerlendirilmistir. Veriler Tiirkiye

Istatistik Kurumu (TUIK), Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi(TCMB)® nin resmi internet

sayfasi olan Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS), Azerbaycan Respublikasi Merkezi
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Banki(CBAR) ve Azerbaycan Respublikasinin Dovlet Statistika Komitesi ve Azerbaycan Statistik
Informasiya Xidmeti(ASIS) tarafindan elde edilmistir. Analiz i¢in Eviews10 ve Stata programlari

kullanilmistir.
Bu calismada tahmin edilen model 1 numaral esitlikte gosterilmektedir.

LOGEXCit=a + 1 LOGEXP it + ¢ it i=1,..N; t=1,... T (1)
Modelde déviz kuru bagimsiz degisken ve ihracat oran1 ise bagimli degiskendir. Ihracat verisi

esitlikte LOGEXP, doviz kuru verisi ise LOGEXC olarak gosterilmektedir.

Azerbaycan ve Tiirkiye'nin Ihracat iligkisi
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Grafik 1 Azerbaycan ve Tiirkiye’nin ihracat Oranindaki Gelismeler

Grafik 1°de Azerbaycan ve Tiirkiye’nin 1995-2017 donemine ait ihracat rakamlarindaki gelismeler
gosterilmistir.

Grafik 1°de Azerbaycan’in 1995-2017 donemine ait ihracat rakamlari kirmizi ¢izgi ile
gosterilmistir. SSCB’nin dagilmasi sonucu iiretim ve ticaret hasar gormiistiir. Uretimin azalmasi
ile beraber ihracat rakamlarinda azalma meydana gelmistir. 1996 yilina kadar tiretimin azalmasi
ile barebar ihracat rakamlarinda da azalma devam etmistir (Huseyn, 2011: 151). 1996 yilinda
Azerbaycan ekonomisinde biiylime olsa da ihracatin azaldig1 goriilmektedir. 1996 yilindan itibaren
Azerbaycan ekonomisinde istikrar saglanmaya baslamistir. Izleyen yilda kismen toparlamaya
baslayarak ihracat rakamlari tekrar 1998 yilinda Rusya krizinden etkilenerek azalmaya baglamigtir
(Bulut vd. 2013: 400). 2002 yilina kadar artan ihracat rakamlari s6z konusu yilda azalma
gostermistir. 2005 yili bir 6nceki yila gére Azerbaycan’in ihracat rakamlarinda biiyiik artisin
meydana geldigi bir yil olmustur. 2006 yilinda da ihracatta 6nemli bir artis yasanmis fakat 2007

yilina kadar ihracat rakamlarinda kismen azalma yasanmistir. Ancak 2007 yilindan sonra
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Azerbaycan’in ihracat rakamlari artmaya baglayarak 2008 yilinda ihracat rakamlarinin en ytiksek
oldugu goriilmistiir. 2009 yilinda Azerbaycan ihracati kiiresel ekonomik krizden etkilenerek hem
petrol hem de emtia fiyatlarinin diismesiyle bir 6nceki yila gore oldukg¢a azalmistir. 2009 yilinda
ihracat rakamlarinda oldukca gerileme olsa da 2010 yilinda toparlanmaya baslayarak kismen artis
meydana gelmistir. 2015 yilinda Azerbaycanda devaltiasyona gidilmesi nedeniyle ihracat
rakamlarinda ciddi azalma meydana gelmistir. Daha sonra ihracat rakamlari toparlanma siirecine

girmesiyle kismen 2016 ve 2017 yilinda artig gostermektedir.

Grafikte 1°de aym1 zamanda Tiirkiye’nin 1996 yilindan itibaren ihracatinin artis orani olduk¢a
azalmaya baslamistir. 1997 yilinda baslayan mali krizin (Asya krizinin) etkileri bir¢ok Asya
tilkesini kapsamakla Tiirkiye'nin de i¢inde bulundugu gelismekte olan tilkeleri oldukca fazla
etkilemis ve olumsuz etkilere neden olmustur (Varol, 2003: 159-160). Bu nedenle 1996-1997
yillarinda ihracat oraninda %10 artis elde edilmistir. Dolayisiyla 1997 yilinda yasanan Asya Krizi
ve 1998 yilinda yasanan Rusya krizleri ihracat oraninda olumsuzluklara neden olmustur
(Vaseeikargar, 2018: 66). Diinyada yasanan krizden etkilenen Tiirkiyenin ihracati olduk¢a

olumsuz yonde etkilenmistir.

1998 yilinda diinyada yasanan kriz ve ayn1 yilda Tiirk Lirasinin asirt degerlenmesi ve 1999 yilinda
Tiirkiye’de yasanan deprem sonucu Tiirkiye’nin ihracati olumsuz yonde etkilenmistir. 1999  yili
da dahil olmak iizere izleyen yillarda petrol ve diger iirtinlerde ortaya ¢ikan artis ihracat oranini
olumsuz yonde etkileyen faktorlerden biri olmustur (Yeldan , 2001: 58 ‘den aktaran Vaseeikargar,
2018: 67). 2000 yilinda gegmis yila nispeten ihracat rakamlarinda artis meydana gelmistir. 2001
yilinda diinyada yasanan kiiresel krizin etkisiyle yatirim ve tiiketim harcamalarinda daralmalar ve
ayn1 y1lda meydana gelen devaliiasyon sonucu ihracat rakamlarinda artis goriilmiistiir. Ancak 2008
yilinda diinyada yasanan kiiresel ekonomik krizin etkisiyle 2009 yilinda da ihracat rakamlarinda
azalma meydana gelmigstir. Fakat 2010 yil1 itibariyle Tiirkiye hizlica toparlanarak kismen ihracat

rakamlarinda artis yakalamay1 basarabilmistir.

Grafik1’de goriildiigii gibi 2008 yilinda yasanan kiiresel krizin etkisi 2015 yilina kadar azalsada
Tiirkiye’nin ihracat rakamlarinda global durgunluk nedeniyle azalma meydana gelmistir. 2016
yilinda Tiirkiye’ nin ihracat rakamlarinda bir 6nceki yila gore kismen azalmistir. 2017 yilinda ise

ihracat rakamlarinda bir 6nceki yila gore artis meydana gelmistir.
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Azerbaycan ve Tiirkiye'nin Déviz Kuru Iliskisi
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Grafik 2. Azerbaycan’in ve Tiirkiye’nin Doviz Kurundaki Gelismeler

Grafik 2°de Azerbaycan ve Tiirkiye’nin 1995-2017 dénemine ait doviz kurundaki gelismeler
gosterilmistir. 11k olarak Azerbaycan’m kurundaki gelismeler grafik 2°de mavi g¢izgi ile
gosterilmigtir. Azerbaycan’da 1995 yilinda anti-enflasyonist kredi ve para politikasinin
uygulanmaya konulmasiyla 1996 yilindan baslayarak manat yabanci paralar karsisinda deger
kazanmaya baslamistir. S6z konusu yilda uygulanan siki para politikalar1 neticesinde doviz
kurunda dalgalanmanin fazla olmadigini goériilmektedir (Aras, 2005: 74). 1996-1998 yillarinda
Azerbaycan’ da Ekonomik ve Mali Istikrar Programinin uygulanmasiyla manat nispi deger
kazanmigtir. Fakat ihracatin tegvik edilmesi i¢in dalgali kura gecilmesinden dolay1 ve 1998 yilinda
Rusya krizinin etkisi ile manat dolar karsisinda ciddi sekilde deger kaybetmeye basladig:
goriilmektedir (Hactyev, 2008: 46). 1999 yilinin ortalarindan sonra Azerbaycan’da dalgali kur
politikas1 uygulanmaya baslanmis, devaliiasyona gidilerek ve siki para politikasinin uygulanmasi
ile manat istikrar kazanmistir. Buna bagli olarak déviz kurunda yiikselme meydana gelmistir. 2004
yilina kadar manat deger kaybetmis fakat 2004 yilindan sonra Merkez Bankasinin uygulamaya
koydugu politikalar nedeniyle, ekonomik biiyiime ve {ilkeden dis pazarlara ¢ikan petrol karsiliginda
alinan petrodolarlar nedeniyle manat deger kazanmaya baslamis ve bu siire¢ 2007 yilina kadar
devam etmistir. Azerbaycan 2006-2008 yillar1 arasinda siiriinen kur sistemini uygulamistir.
2008°den beri sabit kur sistemine gegilmistir. 2008-2014 yillarinda doviz kurunda biiyiik istikrar
saglandig1 goriilmektedir (Di1s Ekonomik Iliskiler Kurulu, 2011: 27). 21 Subat 2015 tarihinde
Azerbaycan devaliiasyona gitmis ve manat dolar karsisinda deger kaybetmistir. 21 Aralik 2015
tarithinde Azerbaycan dalgali doviz kuru sistemi uygulamaya baslamistir. 2017 yil1 da dahil olmak

lizere manat dolar karsisinda deger kaybetmistir.
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Grafik 2°de Tirkiye’nin 1995-2017 donemine ait doviz kurundaki gelismeler grafikte mavi ¢izgi
ile gosterilmistir. 1995 yilinda se¢ime gidilmesi sonucu dovize olan talep artmig ve doviz kurlarinin
yukar1 dogru seyretmesine neden olmustur. 1996,1997 ve 1998 yillarinda d6éviz kurlarinda biiyiik
degisiklikler yapilmamistir. Fakat 1998 yilinda Rusya’da patlak veren kriz déviz kurunda yiiksek
dalgalanmalara neden olarak deger kaybetmeye sebep olmustur. 1995-2000 yillar1 arasinda
enflasyon hedefine yonelik uygulanan doéviz kuru ayarlamalari, 2000 yilindan baslayarak
hedeflenen enflasyona yonelik uygulanmistir (Ersoz, 2006: 64). 2001 yilinda Tiirkiye’ de terk
edilen sabit d6viz kuru sistemi sonrasinda dalgali déviz kuru sistemine gecilmistir. S6z konusu
yilda yasanan finansal krizden Tiirkiye oldukca fazla etkilenmistir. Dolayisiyla doviz kuru hizli bir
sekilde artig gostererek yiiksek dalgalanmalara sebep olmus ve TL deger kaybetmistir (Hepaktan
vd. 2011: 67). 2001 krizinden sonra Tiirkiye’nin uyguladigi programin nisan ayina kadar basarili
olmasi sonucunda TL deger kazanmistir. Fakat mayis ayinda siyasi anlagsmazliklar nedeniyle erken
secime gidilmesi sonucu TL reel olarak deger kaybetmistir. Ayni y1lda se¢cime giderken tekrar TL
deger kazanmigtir. Politik kararsizliklar nedeniyle TL’de duraksama goriilmiis fakat 2003 yilinda
politikaya olan giiven artmasi sonucu TL deger kazanmistir (Yilmaz, 2018). Izleyen yillarda
dalgalanmalar yasanarak 2008 yilinda meydana gelen Kiiresel krizin etkisi sonucunda 2009 yilinda
doviz kuru hizli bir sekilde artis gostererek TL’nin deger kaybina neden olmustur. Hizli artig
gosteren doviz kuru 2010 yilinda kismen deger kazanmis fakat izleyen yillar itibariyle tekrar deger
kayb1 yasandigi goriilmektedir. 2013-2015 yilinda Tiirkiye’de doviz kuru hizla artmistir.2017
yilinda grafikte de goriildiigli tizere doviz kuru siddetli bir sekilde artarak TL’nin deger
kaybetmesine neden olmustur (Karakis, 2019: 87).

2.1. Yontem

Calismada ilk olarak iilkeler genelinde paneli teskil eden yatay kesit bagimlilig1; panelin zaman
boyutu, yatay kesit boyutuna yakin oldugu icin, Pesaran tarafindan ortaya atilan CDLM testiyle
incelenmistir. Serilerin duraganligi; paneli teskil eden iilkeler arasinda yatay kesit bagimliligim
dikkate alan, ikinci kusak birim kok testi olan ve yine Pesaran tarafindan ortaya atilan CADF testi
ile incelenmistir. D6viz kuru ve ihracat arasindaki nedensellik iliskisinin bulunup bulunmadigi
(Hurlin ve Dumitrescu, 2012: 2)’ nin ortaya attig1 panel nedensellik yontemi olan nedensellik testi
incelenerek sonuca ulagilmigtir. Duragan olmadig1 kabul edilen iki zaman serisindeki korelasyonu

incelemek adina ortaya atilan teknik olan esbiitiinlesme testi incelenmistir.

2.2. Yatay Kesit Bagimhihig: Testi
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Panel veri analizinin yapildig1 ¢alismalarda, paneli tegkil eden tilkelerden rastgele birinin tizerinde
olusan makroekonomik soklarin bagka iilkelerden etkilenmedigi varsayimini, ortaya ¢ikan soklarin
tim yatay kesit birimlerini aymi biiyiikliikte etkilemeleri durumuna baglamak s6z konusu
olmaktadir. Kisaca belirtmek gerekirse, yatay kesit birimlerinin her hangi birinin {izerinde meydana
gelecek soklarin diger birimleri farkli diizeyde etkilemekte oldugu diistiniilmektedir. Buna baglh
olarak diinya genelinde 2008 yilinda meydana gelen kiiresel ekonomik krizin her tilkeyi farkli bir
sekilde etkiledigi agik¢a ortadadir. Ornegin, Azerbaycan kiiresel krizden biiyiikk bir oranda
etkilenmemektedir. Fakat Turkiye, meydana gelen kiiresel krizden Azerbaycan’a kiyasla biiyiik

ol¢tide etkilenmekte oldugu goriilmektedir.

Analizin yapildigi zaman serileri arasinda yatay kesit bagimliliginin varligi tespit edildigi
durumunda yapilan analiz sonuglar1 biiytik 6l¢iide etkilenmektedir (Breusch ve Pagan , 1980: 239-
453 ; Pesaran , 2004: 7). Buna bagli olarak analiz yapilmadan evvel yatay kesit bagimliligini test
etmek ve hem birim k6k hem de es biitiinlesme test yontemleri segilirken, analiz sonuglarin
etkilenmemesi adina bu durumun g6z 6niinde bulundurmak hata yapilmasinin 6niine gegmektedir.

Aksi durum s6z konusu oldugu zaman, yapilan analiz sonuglari hatali olabilmektedir.

CDLM denklemleri panel veri tiyeleri arasinda yatay kesit bagimliliginin bulunup bulunmadiginin
belirlenmesi i¢in kullanilmaktadir.

Analizde seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin varligi; LM veya CD test istatistigi ile
incelenmektedir. Berusch-Pagan (1980)° nin ortaya koydugu LM testi bilindigi {izere zaman
boyutunun (T) yatay kesit boyutunu (N) astigi durumunda (T>N) kullanilmakta ve Pesaran (2004)
tarafindan ortaya atilan CD test istatistigi ise zaman boyutunun yatay kesit boyutunu astig1 durumla
beraber yatay kesit boyutunun zaman boyutunu astig1 durumda da (T>N, N>T) kullanilmaktadir.
CDLM testleri, grup ortalamasinin sifira beraber oldugu, fakat bireysel ortalamanin sifira beraber
olmadigi, yani farkli oldugu durumunda ise sapmali oldugu bilinmektedir. Pesaran ve diger
iktisatcilar test istatistigine hem ortalamayr hem de varyansi ekleyerek bahsi gegen sapma
duzeltilmistir. Buna baglh olarak test istatistigi sapmast diizeltilmis LM testi seklinde

belirtilmektedir.

LM test istatistigi asagida gosterilen 2 numarali esitlikte hesaplanmaktadir (Breusch & Pagan ,

1980: 247).

LMgp=T Z?;ll nj=i+1 13 2ij (2)
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Diger taraftan Pesaran (2004) CDLM testini ise 3 numarali esitlikte verilen formiil yardimiyla

hesaplanmaktadir:

1
N(N-1)

CDLM= (NS 4y (TP 1)-N(O,1) 3)
3 numarali esitlik ile hesaplanan CDLM test istatistigi, sonugmaz bir sekilde standart uygun dagilim
gosterdigi kabul edilmektedir (Pesaran, 2008). LM ve CDLM testleri, asagidaki gibi ifade edilen
sifir (HO) ve alternatif (H1) hipotezler seklinde gosterilmektedir.

Ho: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.

Hi: Yatay kesit bagimlilig1 vardir.

2 ve 3 numarali esitlikte panel veri yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarina gore elde edilen olasilik
degeri %5’ten kiigiik ise Ho hipotezi reddedilmekte ve degiskenlere ait serilerde yatay kesit
bagimliligin varlig1 kabul edilmektedir. Aksi durumda ise test sonuglarina gore elde edilen olasilik
degeri %5 ten biiyiik ise Ho hipotezi kabul edilmekte ve degiskenlerde yatay kesit bagimliliginin
varlig1 reddedilmektedir (Paseran ve d. 2008).

Tablo 3: Yatay kesit bagimliligi test sonuglari

Test [statistik Olasilik Degeri
Breusch-Pagan LM 13,68599 0,0002
Pesaran scaled LM 8,970348 0,0000

Pesaran CD 3,699458 0,0002

Tablo 3’te izlenebilecegi gibi, degiskenlere 6zgii olasilik degerleri %5°ten kii¢lik oldugundan
dolay1 HO hipotezi reddedilmis ve serilerde ise yatay kesit bagimliligmin var olduguna karar
verilmistir. Dolayisiyla panel genelini teskil eden iilkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin var
oldugu goriilmektedir. Bu nedenle iilkelerden birinde meydana gelen belirsizlik ve soklar bagka
tilkeleri de etkilemektedir. Buna bagli olarak bir iilkede tatbik edilen politikalar bagka {ilkelerin
tatbik ettikleri politikalar1 dikkate alarak kendi politikalarin1 uygulamalar1 ve yonetmekleri

gerekmektedir.

2.3. Panel Birim Kok Testi

Panel birim kok testleri, uygulamali arastirmacilar tarafindan zaman serileri analizinde olduk¢a

yaygin bir sekilde kullanilmaktadir. Panel veri analizinde birim kok testleri sik sik kullanilan
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yontemlerden biri olarak bilinmektedir. Yatay kesit bagimliliginin varlig: kabul edildikten sonra
serilerin duragan olup olmama durumlarini gérmek i¢in panel birim kok testiyle analiz edilmesi
gerekmektedir. Yatay kesit bagimliliginin var olup olmadigini dikkate alarak panel birim kok testi

analiz edilmektedir.

Panel veri analizinde yatay kesit bagimliliginin varligi kabul edilmedigi durumunda 1.kusak birim
kok testleri, yatay kesit bagimliliginin var oldugu kabul edildigi durumunda ise 2. kusak birim kok
testleri kullanilarak analiz edilmektedir (Cinar, 2010: 594). Bu ¢alismada yapilan analiz sonucunda
paneli teskil eden {iilkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin var oldugu belirlendigi i¢in, elde
edilen serilerin duragan olup olmama durumu ikinci kusak birim kok testlerinden olan CADF testi
ile analiz edildigi gortilmektedir. Cogu arastirmact model tahmin ederken kullanilan zaman
serilerinin ayr1 ayri birim koklerini kontrol edilmesinin ihtiyatli olduguna inanmaktadirlar. Bu
nedenle pek ¢ok farkli birim kok testleri vardir. Pesaran tarafindan ortaya konulan CADF (Cross-
sectionally Augmented Dickey Fuller) test istatistiginde ifade edildigi tizere hata teriminin, elde
edilecek tiim seriler i¢in ortak bir sekilde olarak ve her bir seriye tek tek bagl olmasi seklinde, iki
kisimdan olustugu varsayilmistir (Pesaran, 2006: 967-1012). Bu ifadenin denklemi asagida 4 ve 5

numarali esitlikte gésterilmektedir.
Yit:ﬂi Yicitui (4)
Ui= /1%+€it (5)
/i : daima duragan olmakla beraber gézlenemeyen ortak 6geyi temsil etmektedir.

eir ‘bagimsiz ve Ozdes bir sekilde dagilim gostermekte ve seriye Ozgi bir 6ge olarak

belirlenmektedir.

Bu modelde ortaya c¢ikan varsayim yatay kesit bagimliliginin beklenmeyen ortak &genin var

olmasindan kaynakli oldugu seklinde belirtilmektedir.

Ho: ﬂ, =0 Birim kok var. (Ho hipotezinde birim kokiin varligi gosterilmektedir)

Hi: ﬁ, <0 Birim kok yok. (H; hipotezinde birim kokiin olmadigi gdsterilmektedir)

Bu teste ilk once ¢alismada ele alinan iilkeler i¢in CADF istatistik degerleri hesaplanmaktadir.
Hesaplanarak elde edilen degerler daha sonra, Pesaran tarafindan ortaya atilan tablo degerleriyle
karsilagtirilarak ret veya kabul gordiigline karar verilmektedir. Hesaplanarak elde edilen CADF

degeri, tablo kritik degerinden kii¢lik olmasi durumunda, Ho reddedilmektedir. Yani bunun
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sonucunda meydana gelen soklarin gegici olduguna ve iilke verisinde birim kokiin olmadigina karar

verilmektedir.

Daha sonra panel genelinde birim kokiin olup olmamasina karar verebilmek icin; Paseran’nin
ortaya koydugu CIPS (Cross-sectionally Im Pesaran Shin) istatistigi hesaplanmaktadir. CIPS test
istatistigi, ¢calismada ele alinan {iilkeler icin elde edilen CADF degerlerinin aritmetik ortalamasi

alinarak hesaplanmaktadir. CIPS denklemi sekil 6° te gosterilmektedir.

- N  cADFi
CIPS=M (6)
Hesaplanan CIPS test istatistigi, tablo kritik degerleriyle karsilastirilarak sonug elde edilmektedir.
Elde edilen CIPS degeri, tablo kritik degerinden kiigiik olmasi halinde, Hy reddedilmektedir. Bu
nedenle paneli teskil eden tilkelerin tamami i¢in, uygulanan verilerde birim kok var olmadigina ve

meydana gelen soklarin kalict olmadigina karar verilmektedir. (Pesaran, 2006: 965-1012)

Calismada, CADF ve CIPS test sonucunda elde edilen istatistik degerleri, tablo kritik degerinden
(mutlak olarak) biiyiik olmasi halinde hem temel hipotez reddedilmekte hem de birim kokiin var
olmadig1 goriilmektedir. S6z konusu panel genelinde ise alternatif hipotez olan birim kokiin

olmadig1 kabul edilmektedir (Pesaran, 2007: 275).

Tablo: 4 CADF ve CiPS Testi Sonuglari

EXP AEXP EXC AEXC
Statistic Prob. Statistic | Prob. Statistic | Prob. Statistic | Prob.
Tiirkiye -3.9315 | 0.0280 | -5.6510 | 0.0010 | 0.6825 | 0.9886 |-2.0661 | 0.2590
Azerbaycan -1.1855 | 0.8886 |-3.3761 | 0.0817 |-1.7124 | 0.4109 | -2.9809 | 0.0532
Ciprs 1.48820 | 0.9317 |-1.5435 | 0.0614 | -0.6413 | 0.2607 | -3.7079 | 0.0001
CADF igin %1 kritik degeri=-4.67 %5 kritik degeri= -3.87 %10 kritik degeri= -3.49" dur
CIPSicin %1 kritik degeri =-3.10 %5 kritik degeri= -2.86 %10 kritik degeri=-2.73’ tur

Panel birim kok test sonuglarinin hesaplandigi Tablo 4 ‘te CADF test istatistigi ilkelerin her biri
icin ayr1 ayr1 hesaplanmakta, CIPS test istatistik sonuclari ise panel geneli hesaplanmaktadir. Buna
bagli olarak ¢alismada degiskenlerin duragan hal almasi i¢in serilerin birinci farklar1 alinarak test

sonuclar1 yeniden hesaplanmistir.

Ihracat degiskeninin birinci farki, Tiirkiye (-5.6510) icin tablo kritik degerinden (mutlak deger
olarak) biiyiik oldugundan dolay1 birim kokiin olmadigi, Azerbaycan (-3.3761) igin tablo kritik

degerinden (mutlak olarak) kii¢lik oldugundan dolay1 birim kokiin oldugu sonucuna varilmaktadir.
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Doviz kuru degiskeninin birinci farki Tiirkiye (-2.0661) icin tablo kritik degerinden (mutlak olarak)
kiigiik oldugundan dolay1 birim kokiin oldugu, Azerbaycan (-2.9809) i¢in tablo kritik degerinden
(mutlak olarak) kiiciik oldugundan dolay1 birim kokiin oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
Degiskenlerin birinci farklar1 alinarak panel genelinin duragan olmadigi sonucuna varilmaktadir.
Dolayisiyla serilerin duragan olmadigi icin esbiitiinlesme analizinin yapilmasi i¢in gerekli 6n

kosulun saglanmadig1 goriilmektedir.
2.4. Panel Nedensellik Testi

Panel nedensellik literatiiriinde birgok farkli testten bahsetmek miumkiindiir. Bu ¢alismanin
amacina yonelik olarak, doviz kuru ve ihracat orani arasinda nedensellik iligkisinin bulunup
bulunmadigi, Hurlin ve Dumitrescu tarafindan ortaya konulan panel Granger nedensellik testi
yontemiyle incelenmistir. Panel Granger nedensellik testi son yillarda literatiire kazandirilmis bir
yontem olarak kullanilmaktadir (Bozoklu ve Yilanci, 2013: 175; Alper ve Oransay , 2015: 80).
Degiskenler arasinda sebep sonug iliskisini ortaya koyan bir regresyon iligkisi oldugu
bilinmektedir. Bu yontemin en 6nemli yanlari; “paneli teskil eden iilkeler arasinda yatay kesit
bagimliliginin olup olmadigi ve heterojenligi dikkate alarak g6z 6niinde bulundurulmasi, zaman
boyutunun (T) yatay kesit boyutundan (N) biiyiik veya kiigiik oldugu zamanda kullanilabilmesi ve
istikrarsiz olan panel veri setlerinin olmasina karsin yine de dinamik sonuglar {iretebilmesidir”
(Hurlin ve Dumitrescu, 2012: 1457). Bu test esbiitiinlesme olup olmamasi farketmeksizin
yapilmaktadir. Hurlin tarafindan ortaya konulan panel Granger nedensellik testinde, esas hipoteze
dayanan homojen bir Granger nedensellik iligkisinin var olmadigi, bu iliskinin varlig1 en az bir

yatay kesitte olsa bile herhangi bir alternatif hipotezine kars1 sinanmaktadir.

Tablo: 5 Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik test sonuglari

ZHNC Test istatistigi
K=1 K=2 Olasilik Degeri
EXC—EXP 11.2978 3.03654 0.0024
EXP—EXC 3.97501 0.16825 0.8664

Birimler birbirine benzer gecikme uzunluguna sahiptir. Dolayisiyla bir ve iki gecikme uzunlugunun
sonuclar1 birbirine benzer sekilde elde edilmektedir. Tablo 5°te goriildiigii {izere gecikme
uzunlugunun ikisinde de (paneli teskil eden iki tilkenin analizinde) olasilik degeri (0.0024<0,05)
%35’ten kiiciik oldugundan dolay1 ihracattan doviz kuruna (EXC—EXP) dogru bir nedensellik
iligkisinin oldugu fakat analizde olasilik degeri (0.8664>0,05) %5 ten biiyiik oldugundan dolay1
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doviz kurundan ihracata (EXP—EXC) dogru bir nedensellik iliskisinin olmadig1 goriilmektedir.

Yani tek yonli nedensellik iligkisi bulunmustur.

Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik testinde elde edilen sonuglar Tablo 5.”de rapor edilmistir.
Rapor edilen tablo sonuglara gore degiskenler arasinda tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.
Sonuglara bagh olarak déviz kurlar1 ihracatin nedeni degildir. Thracat déviz kuru oranlarimi
belirlememektedir. Doviz kurunda meydana gelen degisiklikler ihracat oranlarini artirip veya

azaltmaktadir.
2.5. Kisa ve Uzun Donem PMG Tahmin Sonuclar:

Analizde, N ve T boyutlarinin yeterince biiyiik olmasi nedeniyle hem kisa hem de uzun dénem
katsayilarinin tahmin edilmesi i¢in Pesaran , Shin ve Smith tarafindan teklif edilen PMG tahmincisi
kullanilmistir (Pesaran , Shin ve Smith, 1999: 622). Elde edilen tahmin sonuglari tablo 6’da

gosterilmistir.

Tablo: 6 PMG tahmin sonuglari

N=2 Log Likelihood=36.86131
Uzun dénem tah Minleri
Katsay1 Std.Hata t-istatistik Olasilik Degeri
EXC 4.387839 3.032849 1.446772 0.1560
Kisa donem tahminleri
Katsay1 Std.Hata t-istatistik Olasilik Degeri
ECM -0.004326 0.005580  -0.775253 0.4429
AEXC 0.379702 0.161808 2.346621 0.0241
Her bir iilke icin Hata Diizeltme Katsayilar
Katsay1 Std.Hata t-istatistik Olasilik Degeri
Azerbaycan (ECM) -0.009905 0.00877 -112.9110 0.0000
Azerbaycan 0.541510 0.013257 40.84574 0.0000
Tiirkiye (ECM) 0.001254 0.00502 24.95907 0.0001
Tiirkiye 0.217894 0.067075 3.248494 0.0475

Tablo 6’ ya bakildiginda bagimli degiskeni ihracat olan uzun donem denkleminde EXC
katsayilarinin isareti dnceden tahmin edildigi gibi pozitif (4.387839) fakat, olasilik degeri (0.1560)
istatistiki olarak anlamsiz bulunmustur. Bu nedenle 1995-2017 doénemleri i¢in uzun dénemli bir

iliski bulunmamaktadir.
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Panel genelinde kisa donem hata diizeltme katsayisi (-0.004326) negatif ve anlamli fakat olasilik
degeri anlamsiz (0.4429) oldugundan dolay1 bir iliski bulunmamaktadir. Kisa donemde 1 birimlik

sapma uzun donemde dengeye gelmemektedir.

Azerbaycan’da doviz kurunda 1 birimlik artis ihracati 0.541510 oraninda artiracaktir. Ulke
bazinda, Azerbaycan’ nin olasilik degeri (0.0000) anlamli ve katsayi (-0.009905) negatif
oldugundan dolay1 Azerbaycan’da 1 birimlik sapma uzun déonemde dengeye gelmektedir. Yani

Azerbaycan’da degiskenler arasinda kisa dénemli bir iligki bulunmaktadir.

SONUC

Ozellikle esnek ve dalgali kur sisteminin uygulamaya baslamasiyla déviz kuru belirsizliginin
artmast, {ilkelerin ihracat: performansi iizerinde daha etkili oldugu ileri siiriilmektedir. Iktisat¢ilarin
doviz kuru belirsizliginin ihracati olumsuz etkiledigi tizerinde yogunlastiklar1 goériilmektedir.
Ticari s6zlesmelerin yapildigi ve 6demenin gergeklestirilecegi donem arasindaki kurda bazi farklar
meydana gelmektedir. Bu farklarda bir risk unsuru ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla bu risk ihracat¢i
tilkelerde gelir kayb1 veya zarar olarak ortaya ¢ikmakta, ithalatci tilkeler agisindan bakildiginda ise

daha fazla 6deme yapma veya zarar ettigi seklinde goriilmektedir.

Calismada Azerbaycan ve Tiirkiye ekonomileri i¢in doviz kuru belirsizligi ile ihracat performansi
arasindaki iligskiyi ortaya ¢ikarmak amaciyla, 1995-2017 donemine ait doviz kuru ve iilke bazi

dikkate alinarak ihracat rakamlari kullanilmistir.

Calismada ilk 6nce panel veri yatay kesit bagimlilig1 testi yapilarak yatay kesit bagimliliginin var
oldugu kabul edilmistir. Krizde herhangi bir iilkede meydana gelen sokun, diger itilkeleri farkl
diizeylerde etkilemekte oldugu sonucuna varilmistir. Dolayisiyla paneli teskil eden {tilkelerin, dis
ticaret politikalarinin belirlendigi zaman, iletisim halinde olduklari itilkelerdeki gelismeleri de

dikkate almalar1 gerekmektedir.

Elde edilen diger ampirik bulgulardan biri de birim kok test sonuglaridir. Panel birim kok test
sonucu, CADF ve CIPS y6ntemiyle degiskenlerin birinci farklari alinarak panel genelinin duragan

olmadig1 sonucuna varilmistir. Meydana gelen soklarin gegici olduguna karar verilmistir.

Diger bir bulgu, nedensellik test sonuglaridir. Panel veri nedensellik test sonuglart Dumitrescu ve
Hurlin yontemiyle tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu sonucuna varilmistir. Dolayisiyla
sonuca gore doviz kuru ihracatin nedeni degildir. Bu nedenle ihracatin belirleyicisi, déviz kuru

oldugu goriilmektedir.
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Calismanin son boliimiinde PMG kisa ve uzun dénem tahminleri test edilerek 1995-2017 dénemi
icin yillik veriler kullanilarak Tirkiye’de degiskenler arasinda kisa donemli bir iligkinin varligi
kabul edilmekte fakat uzun dénemli bir iliski bulunmamaktadir. Azerbaycan’da degiskenler

arasinda hem kisa donemli hem de uzun dénemli bir iliskinin var oldugu sonucuna ulasilmistir.
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