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Abstract

This study aims to analyse the short and long-run effects of exchange rate changes on the trade
balance in the Turkish economy by using the quarterly observations for the period from 1998:1 to
2019:3. Fourier KPSS cointegration analysis was applied to investigate the existence of a cointegration
relationship between the series. The cointegration test results reveal a long-run relationship between
trade balance and real effective exchange rate, national income, and foreign income in Turkey. The
findings show that the real effective exchange rate and the foreign income level have positive and
statistically significant effects on the trade balance in Turkey. In contrast, the national income level
negatively and statistically significantly impacts the trade balance. Finally, Error Correction Model
(ECM) was applied to investigate short-run effects between the series in the study. Like the long-run
findings, the short-run test results also show positive outcomes for real effective exchange rate and
foreign income, whereas negative effects for foreign income.
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Oz

Bu calisma, Tiirkiye ekonomisindeki d6viz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi tizerindeki
kisa ve uzun donemli etkilerini 1998:1-2019:3 c¢eyreklik gézlemler dogrultusunda incelemeyi
amaglamaktadir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligin1 aragtirmak amaciyla Fourier KPSS
esbiitiinlesme testi uygulanmigtir. Egbiitinlesme analizi sonuglar1 Tiirkiye i¢in uzun dénemde dig
ticaret dengesi ile reel efektif doviz kuru, ulusal gelir ve yabanci gelir arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
varligina isaret etmektedir. Elde edilen bulgular, reel efektif doviz kuru ve yabanci gelir diizeyinin dig
ticaret dengesi iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli, buna kargin ulusal gelir diizeyinin ise
negatif ve istatistiksel olarak anlamli katsayilara sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Son olarak
calismada kisa donem etkileri aragtirmak amaciyla Hata Diizeltme Modeli olusturulmustur. Kisa
dénem tahmin sonuglari, uzun dénem bulgularina benzer sekilde, reel efektif doviz kuru ve yabanci

gelir diizeyi igin pozitif, ulusal gelir diizeyi i¢in ise pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulgulara
isaret etmektedir.

Anahtar Sozciikler . Doviz Kuru, Dig Ticaret, Fourier Egbiitiinlesme, Tiirkiye.
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1. Giris

Doviz  kurlarinin - gesitli  makroekonomik  biiyiiklikler tizerindeki etkilerini
aragtirmaya yonelik olarak uluslararasi literatiirde olduk¢a yogun bir tartigma alani
bulunmaktadir. Bu anlamda ele alinan konularin basinda kuskusuz doviz kurlarindaki
degisimlerin dig ticaret dengesi iizerindeki etkileri gelmektedir. Reel déviz kurlari,
uluslararasi rekabet giiciiniin en onemli gostergesi olarak kabul edilmektedir. Dis ticaret
tizerindeki etkileri, iilkelerin makroekonomik performanslarma bagl olarak degiskenlik
gostermekle birlikte, ekonomistler ve politika yapicilar i¢in olduk¢a 6nemli ve yakindan
takip edilmesi gereken bir siireci ifade etmektedir.

Doviz kuru, en genel ifadeyle bir birim ulusal para birimi karsiliginda elde edilecek
yabanci para miktar1 olarak agiklanabilmektedir. Teorik olarak, sabit kur sistemlerinde
hiikiimetlerin dig ticaret politikalarindaki hedefleri dogrultusunda d6viz kurlarinin degerini
yiikseltmelerine devaliiasyon, diisiirmelerine ise revaliiasyon adi verilmektedir. Esnek kur
sistemlerinde ise d6viz kurlar1 ulusal ve uluslararasi piyasalardaki arz ve talep kosullarina
bagli olarak degismekte ve bu degisiklikler para birimlerinin degerlenmesi veya deger
kaybetmesi kavramlari ile agiklanmaktadir.

Doviz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi iizerindeki etkilerini agiklamaya
yonelik olarak ortaya atilan ilk yaklagimimn “Marshall-Lerner (M-L) Kosulu” hipotezi oldugu
bilinmektedir. Bu yaklasima gore, doviz kurlarinda yasanacak bir artis, bir yandan ithal
mallarinin pahalilagmasina ve bu sayede i¢ talebin yerli mallara dogru yonelmesine, diger
yandan ise ihra¢ mallarinin ucuzlamasma ve beraberinde bu mallara yonelik dig talebin
artmasina katki saglamaktadir (Lal & Lowinger, 2002: 400-1). Boylece, s6z konusu kur
artiglarinin dig ticaret dengesi tizerinde bir iyilesme saglayacagi beklenmektedir. Marshall-
Lerner kosulu, devaliiasyon sonrasi dis ticaret dengesi iizerinde bir iyilesmenin ancak ihracat
ve ithalat talep esneklikleri toplaminin birden biiyiik olmasi durumunda gergeklesecegini
ortaya koymaktadir (Hacker & Hatemi-J, 2004: 780; Rose, 1990: 272). Devaliiasyonun dis
ticaret dengesi tizerindeki etkisine yonelik ortaya atilan bir diger yaklasim ise Bickerdike
(1920), Robinson (1947) ve Metzler (1948)’in gelistirdigi “BRM Modeli”dir. Sadece ithalat
ve ihracat talep esnekliklerini dikkate alan Marshall-Lerner kosulundan (Marshall, 1923;
Lerner, 1944) farkli olarak bu modelde hem arz hem de talep kosullarinin ihracat/ithalat
esneklikleri de hesaplamalara dahil edilmektedir.

Diger taraftan, literatiirde kritik esneklikler yaklasiminin sadece mallarin fiyat ve
miktarlarindaki degismeleri dikkate almasindan dolay1 yetersiz kaldigini ve gelir etkisinin
de modele dahil edilmesi gerektigini savunan ¢aligmalar da bulunmaktadir (Harberger, 1950;
Sen & Turnovsky, 1989; Laursen & Metzler, 1950). Bu dogrultuda Alexander (1959),
mallarin fiyat ve miktar elastikiyetlerine ek olarak, gelir seviyelerindeki degisimlerin de dis
ticaret dengesi iizerinde yaratacag: etkileri dikkate alan “Emme Kapasitesi Yaklagimini”
ortaya atmustir. Bu yaklasim ile toplam yurti¢i tiretimin toplam yurti¢i harcamalar1 agmasi
durumunda ortaya ¢ikacak arz fazlasi kadar ihracat yapilacagi ve boylece dis ticaret dengesi
tizerinde olumlu bir etkinin meydana gelecegi ifade edilmektedir. Tersi bir durumun
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yasanmasi halinde, yani yurti¢i harcamalarin yurtigi {iretim miktarin1 agmas1 durumunda
ortaya ¢ikacak talep fazlasi ise yurtdisindan yapilacak ithalat ile kargilanacaktir. Burada
kritik nokta, tilkelerin tam istihdam durumunda olup olmadig: ile ilgilidir. Buna gore tam
istihdam diizeyine ulagmayan {ilkelerde uygulanacak bir devaliiasyon politikasi, ihrag
mallaria olan talebin esnek oldugu varsayimmi altinda, net ihracatta bir artigin meydana
gelmesine katki saglayacaktir. Ancak soz konusu iilkelerin tam istihdam diizeyinde
bulunmasi durumunda, daha fazla iiretim artist miimkiin olamayacagi i¢in yurtdigindan
yabancilarin yurti¢i mallara olan talep artislar1 sadece enflasyona neden olacaktir (Husted &
Melvin, 1990: 427-28).

Doviz kurlarimin  dis ticarete etkisi lizerine yukarida agiklanan yaklagimlar
cogunlukla uzun dénemli analizler iizerine odaklanmaktadir. Ancak bu yaklagimlarin yani
sira kisa ve uzun donemli etkileri birlikte inceleyen 6nemli bir hipotez daha literatiirde yer
almaktadir: “J-Egrisi Hipotezi”. Bu hipotez, ulusal para biriminde yasanan bir degisiklik ile
dis ticaret dengesi arasinda, kisa donemde ayni yonlii, uzun dénemde ise ters yonli iliskinin
var oldugunu ifade etmektedir. Bunun nedeni esnekliklerin kisa donemde kati, uzun
donemde ise artma egiliminde olmasidir. Diger bir ifadeyle, meydana gelen fiyat
degisikliklerine kars: tiiketicilerin ve {ireticilerin tepkisinin zaman almasidir. Ancak bu
durum kisa dénemde etkili olan gelir etkisinin yerini uzun dénemde ise daha baskin olan
fiyat etkisine birakmasi seklinde de degerlendirilebilir (Meade, 1988: 635-40). Baz1 iilke
ekonomilerinde ise yapilan bir devaliiasyon, dis ticaret dengesinde énce iyilesme, ardindan
kotlilesme ve en sonunda tekrar iyilesme saglayabilmektedir. Bu durumda da uzun dénemde
dis ticaret dengesinin degisim egrisi “J” degil de “S” seklini aldig1 igin “S Egrisi Hipotezi”
gecerli olabilmektedir (Backus vd., 1994: 84).

Bu calisma, s6z konusu teorik tartismalar dogrultusunda, Tiirkiye i¢in déviz kuru
degisimlerinin dig ticaret dengesi tizerindeki kisa ve uzun dénemli etkilerini 1998:1-2019:111
ceyreklik gozlemler dogrultusunda incelemeyi amaglamaktadir. Calismada ilk olarak
serilerin duraganlik diizeyleri KPSS ve Fourier KPSS (FKPSS) testleri kullanilarak
belirlenmektedir. Duraganlik analizinden sonra degiskenler arasindaki egbiitiinlesme
iliskisinin varhigi Fourier SHIN (FSHIN) esbiitiinlesme testi kullanilarak incelenmektedir.
Modelin uzun dénem katsayilar1 Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS) y6ntemi kullanilarak
tahmin edilmektedir. Son olarak modelin kisa donem dinamiklerini aragtirmak amaciyla hata
diizeltme modeli (ECM) kullanilmaktadir. Bu dogrultuda s6z konusu ¢aligmanin literatiirde
Tiirkiye ekonomisi i¢in doviz kurlarmin ticaret dengesi tizerindeki uzun donemli etkisini
Fourier yaklasimla inceleyen ilk ¢alisma oldugu diistiniilmektedir.

Ekonomik verilerin genellikle yapisal kirilmalardan etkilendigi kabul edilmektedir.
Bu nedenle, birim kok ve egbiitiinlesme analizlerinde yapisal kirilmalari dikkate almak
olduk¢a onemlidir. Kukla degiskenler kullanilarak yapilan analizler kesin kirilma
tarihlerinin tahmin edilmesini gerektirmektedir. Bu nedenle bu testler yalnizca ani
degisikliklerin dinamiklerini yakalayabilmektedir. Bu calismada yapisal kirilmalarin
varhigimi dikkate almak amaciyla Fourier temelli ekonometrik testler kullanilmistir. Fourier
yaklagimi kirtlma tarihleri ve kirilma sayisini dogrudan tahmin etmek yerine, bilinmeyen
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yapt ve bilinmeyen sayidaki muhtemel yapisal kirilmalart Yyakalayabilmek igin
kullanilmaktadir. Yapisal kirilmalar, Fourier yaklasimi ile piiriizsiiz ve kademeli siiregler
olarak dikkate alinmaktadir.

Bu dogrultuda calismanin planlamast sirasiyla su sekilde gerceklestirilecektir: ikinci
bolimde Tiirkiye disinda yer alan iilke oOrnekleri igin mevcut literatiir Gzetine yer
verilecektir. Ugiincii  bolimde Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru sistemleri ve
politikalarindan bahsedilecek ve ayrica Tiirkiye tizerine yapilan ampirik ¢aligmalar ayrintili
bir sekilde ele alinacaktir. Dordiincii bolim ¢alismada kullanilacak veri seti ve dis ticaret
dengesi modelini belirleyen analitik ¢cerceveden olugsmaktadir. Besinci boliimde Tsong vd.
(2016) tarafindan gelistirilen Fourier esbitiinlesme analizine yonelik ekonometrik
metodoloji tanitilacaktir. Analiz sonuglarmin tartisilacagi altinci boliimiin ardindan, ¢alisma
sonug Ve degerlendirme boliimii ile tamamlanacaktir.

2. Literatiir

Bu boliimde doviz kuru sistemleri ile dis ticaret iliskisini belirlemeye yonelik olarak
Tirkiye disindaki iilke 6rneklerini ele alan c¢alismalarin incelenmesi ve boylece benzer
caligmalarin, bu ¢aligmada ulasilan sonucu destekler nitelikte olup olmadiginin belirlenmesi
hedeflenmektedir. Tiirkiye {izerine yapilan ampirik ¢alismalara ise, bir sonraki boliimde yer
verilecektir. Genis bir literatiire sahip déviz kuru-dis ticaret dengesi ¢alismalarindan segilmis
bir 6zet Tablo 1’de sunulmaktadir.

Tablo: 1
Secili Ampirik Literatiir
Yazar Ulke-Dénem Yontem Sonug
Bahmani-Oskooee Yunanistan, Kore, Hindistan Yurti¢i ve yurtdist gelir seviyeleri ve para arzim kontrol ederek,
(1985) ! ve Tayland Regresyon Analizi devaliiasyonun ticaret dengesi iizerindeki etkisi analiz edilmis ve J-
1973-1980 egrisi teorisini destekleyen sonuglara ulagilmigtir.
Kore, Filipinler, Hindistan,
Singapur, Sri Lanka, Engle-Granger ve . . " - .
Arize, (1994) Malezya, Endonezya, Johansen Esbiltinlesme | DcY2liasyon bu ilkelerde (Sri Lanka ve Hindistan haric) uzun
Pakistan ve Tayland Testleri donemde dis ticaret dengesini iyilestirmektedir.
1971-1991
19 geligmis, 22 gelismekte

Bahmani-Oskooee Hata Diizeltme Modeli | Sadece alti iilkede ticaret dengesi ve déviz kurunda uzun dénemli iliski

& Alse, (1994) l‘g?'l‘_‘l‘g‘go (VECM) tespit edilmistir.
. En Kiigiik Kareler
Bahmani-Oskooee T, o -
& Niroomand, Znggégﬁgg;lke Jof?;?sl:;ng;b?llt_u?lgsine Ulkelerin tamamina yakininda kritik elastikiyetler sart1 gegerlidir.
(199) Testleri
S'”gapa‘; (')(n‘”zi ngzya"e Joh'zgge'f]'gfig?ﬂl‘fme Kore ve ABD arasindaki ticaret disinda, doviz kuru ile dis ticaret
Wilson, (2001) 1?97())/-1996 Te:tleri $ arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir.

Tayland, Endonezya,
Onafowora, (2003) | Malezya ile Japonya/ABD

Uygulanacak devaliiasyon ancak ii¢ veya dort dénem sonra etkisini

VECM ve Etki-Tepki gostermektedir. Kisa donemde J egrisi hipotezi, uzun donemde ise M-

1980:1-2001:4 Analizi L kosulu gecerlidir.
Nijerya Johansen Esbiitiinlesme | Doviz kurunun deger kaybr ile dis ticaret dengesi igin uzun donemde
Anoke vd., (2016) 1986-2014 Testi, VECM, Granger | bir iliski séz konusu olup, doéviz kurundan dis ticaret dengesine
Nedensellik nedensellik iliskisine rastlanmugtir.
. - e Gecikmesi Dagitilmig | Doviz kurundaki deger kaybi, dort iilke igin ticaret dengesini 6nemli
Huneg(;aowlg‘ Kim, 10 DOf;7€_f2rlokla3ulkeSI Otoregresif Sinir Testi | dl¢iide iyilestirmektedir. Ayrica ticaret dengesinin doviz kuru esnekligi
(ARDL) yoktur ve bu iilkeler igin J egrisi gegerli degildir.

Rashidin vd., Paklséz:]‘g'l—:g:slsmn' Coklu Regresyon Dis ticaret dengesi, doviz kuru arasindaki iliski Banglades i¢in giiglii

(2017) 1978-2008 Modeli ve pozitif iken, diger tilkeler igin zayiftir.
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Déviz kurundaki deger kaybi uzun donemde ticaret dengesini

Ilyke & Ho, (2017) Gana Dogrusal ve dogrusal | iyilestirmekte iken, deger artislarmnin higbir etkisi bulunmamaktadir.

Y ! 1986:1-2016:3 olmayan ARDL Dolayisiyla, doviz kuru degisimlerinin ticaret dengesi iizerinde
dogrusal olmayan etkileri bulunmaktadir.

Vietnam ARDL, VECM, Vietnam dongunda yasanacak deger kaybinin, uzun dénemde dig

Xuan, (2018) ticaret dengesini kotiilestirecegine dair kamitlar bulunmustur. Kisa

2001-2015 Granger Nedensellik | |- e e ise doviz kuru ile dis ticaret iliskili degildir.
Dongfack & Kamerun Johansen Esbiitiinlesme \’;’;};; d‘:’s‘;}‘ glec;erh fi .T.gllfh;‘ ?lsa éﬁdede yasa?an _bg;ulrr:alstre;izr]ljiz
Ouyang, (2019) 1980-2016 Testi ve VECM ¢ duzeime  cgiimindedir. sonu¢ Jegrist Nip
gegerliligini destekler niteliktedir.
Onakoya vd., Nijerya Granger Nedensellik ve | Kisa donemde devaliiasyon ticaret dengesini iyilestirmektedir, ancak
(2019) 1981-2016 Etki-Tepki Analizi ticaret dengesi ve déviz kuru uzun dénemde iliskili degildir.

ABD’de, dolarin deger kaybr turizm ticaret dengesini iyilestirmektedir.
Ancak dolarin deger kazanmast ABD’nin Kanada ve ingiltere ile olan
ticaret dengesini bozarken, Meksika ile olan ticaretini uzun vadede
etkilememektedir. Sonuglar J egrisi ile gelisirken, M-L kosulunu
desteklemektedir.

ABD, Kanada, Meksika ve
Dogru vd., (2019) Ingiltere
1996-2017

Dogrusal ve dogrusal
olmayan ARDL

Badinger & Fichet S " . U .
de Clairfontaine, 47 segilmis iilke Pedroni Panel 97 emtia grubunu ele alinan galigmanin sonuglari, J egrisi hipotezini

(2019) 2010:1-2017:2 Esbiitiinlesme Testi destekler niteliktedir.

Reel doviz kuru soklarinin ihracat hacimlerini etkiledigine dair kesin
bir kamit bulunamasa da ihracat hacminin reel déviz kuru soklarina

Aslan, Cepni & 21 gelismekte olan dlke Panel SVAR Modeli | tepkilerinin heterojen oldugu goriilmiistiir. Mal ihrag eden iilkelerin,

Gil, (2021) 2005:Q1-2018:Q4 reel doviz kuru hareketlerine karsi ihracat tepkisinin daha diisiik
oldugu soylenebilir.
Pakistan ve sekiz ticaret Dogrusal olmayan Dogrusal ARDL ile ikili dizeyde J-egrisi kamitina rastlanmazken,
Igbal vd., (2021) ortag iilke < ARDL dogrusal olmayan ARDL ile Malezya, Cin ve ABD orneginde J-
1980-2017 egrisini destekleyen sonuglar bulunmustur.

italya ve ABD arasinda
ticaret yapan 58 sektor
1999-2018
Pakistan ve Cin arasinda
Usman vd., (2021) ticaret yapan 21 sektor
1980-2018

12 sektorde J egrisi hipotezi gecerlidir. 48 sektorde kisa vadeli
asimetrik etkiler s6z konusu iken, 29 sektorde uzun vadeli asimetrik
etkiler vardir.

Sadece alti sektorde simetrik J egrisi igin desteklenirken, 13 sektorde
asimetrik J egrisi desteklenmektedir.

Bahmai-Oskooee
& Nouira, (2021)

Dogrusal ve dogrusal
olmayan ARDL

Dogrusal ve dogrusal
olmayan ARDL

Tablo 1’de yer alan farkli iilke orneklerine ait ¢calismalara bakilacak olursa, doviz
kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi iizerine etkisine kisa donem-uzun dénem farki ile
yaklasan ¢aligmalar oldugu kadar, sadece M-L kosulunu inceleyen ¢alismalar da mevcuttur.
Ayrica c¢alisma sonuglari genellikle tilke 6rneklerine gore degismekte, ancak aymi iilke
lizerine yapilan farkli ¢aligmalarda dahi farkli bulgular elde edilebilmektedir. Bunun
nedeninin ise kullanilan yontem ve ¢alismanin ele alindigi doénem farklihgindan
kaynaklandig1 diisiniilmektedir.

3. Tiirkiye’de 1980 Sonrasi1 Déviz Kuru Politikalar:

Hiikiimetlerin ulusal paralarinin yabanci paralar cinsinden fiyatini belirleyerek dig
ddeme dengesini saglamaya calismasi doviz kuru politikasi olarak adlandirilmaktadir. ithal
ikamesine dayali kapali bir ekonomiyi 1980°li yillarda geride birakan Tirkiye, ihracata
dayali disa agik ekonomiyi benimsemis ve boylece piyasa ekonomisini destekleyen gesitli
doviz kuru politikalarin1 uygulamaya koymustur. 1980-1989 yillar1 arasinda ise ihracatt
artirmaya yonelik politikalar izlenen Tirkiye ekonomisinde, sik sik devaliiasyonlar
uygulanmigtir. Hatta bu uygulamalar uzun bir siire déviz kurunun 6nemli para birimlerine
karg1 glinliik ayarlamalar1 seklinde devam etmistir.

1989 yilinda “Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma” karari ile kambiyo rejiminin daha
serbest ve Tirk lirasinin (TL) konvertibl olmast amaglanmistir (Parasiz, 2004: 288). Bu
karar ile doviz kurlarinin 6nemi daha da artmis, ancak déviz kuru daha esnek hale gelen
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Tiirkiye’ye yapisal bir bozulmay1 da beraberinde getirmistir (Boratav, 2016: 186-88). 1989-
1999 déneminde uygulanan kontrollii serbest kur sisteminin ardindan, 2000 yilinn ilk giinii
itibariyle “Enflasyonu Diigiirme Programi” ile enflasyon hedeflemesi temel alinan kur
sistemine gegilmigtir. Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) 2001 yilinin ikinci
yarisinda dalgali Kur sistemini uygulayarak, asir1 dalgalanmalar haricinde miidahaleleri
azaltmustir.

Kisacasi1 1980-2001 yillar1 arasinda doviz kurlarindaki degisimler ile dig ticarette
avantaj saglamaya g¢alisilmig, kismen basarili olunmus, ancak temel olarak 2001 yili
itibariyle ihracata dayali bilyiime stratejisi benimsenmistir (Barigik & Demircioglu, 2006:
72). Her ne kadar iilke bu siiregte ihracatta reel anlamda artis egiliminde olsa da ithalatta
ihracattan daha fazla artis yasanmistir. Bu durumu agiklamaya yonelik yaklasimlar ise
genellikle ihrag mal ve hizmet iretiminde, ucuz ithal ara malinin yogun olarak kullanilmasi
seklinde olmustur (Demir & Kula, 2008: 86). Bu nedenle Tirkiye’de déviz kuru
degisimlerinin dig ticaret dengesine etkisi 6nemini Koruyan bir konu olmaya devam
etmektedir.

Konu ile ilgili olarak Tiirkiye tizerine yapilan ampirik ¢aligmalardan Brada vd.
(1997), Johansen esbiitiinlesme testi kullanarak arastirdigi 1969-1993 donemleri igin doviz
kurunda meydana gelen dalgalanmalarin dig ticaret dengesini 6nemli 6lgiide etkiledigi
bulgularina ulagsmistir. Benzer sekilde Akbostanci (2004), VECM ve Etki-Tepki analizlerini
kullanarak yaptigi ¢alismasinda doviz kurunun dig ticaret dengesi tizerinde kisa ve uzun
donemde tek belirleyici oldugunu vurgulamistir. Aydin vd. (2004), Esneklik yaklagimi ve
VAR analizi yontemi ile 1987-2003 yillar1 arasim1 kapsayan calismasinda, doviz kuru
degisimlerinin sadece ithalat oranlari tizerinde etkili oldugunu ve ihracatin 6nemli bir
belirleyicisi olmadigi sonucunu ortaya koymustur. Doganlar vd. (2004), koentegrasyon
yontemini kullanarak 1981:1-1994:4 donemi igin yaptiklart ¢alismada iilkenin doviz arz
egrisinin pozitif egimli ve fiyat esnekliginin yiiksek olmasindan dolayi, kur ayarlamalari ile
ihracatin artirilabilecegini gostermislerdir. Yamak ve Korkmaz (2005) farklt mal gruplarmi
dikkate aldigi ¢alismasinda, 1995:1-2004:4 doénemi igin doviz kuru ve dig ticaret arasinda
uzun donemli iliskiye rastlamazken, Granger nedensellik testi araciligiyla yaptig
incelemede kisa donemde degiskenler arasindaki iliskinin, sermaye mallar ticareti i¢in
oldugunu tespit etmistir. Vergil ve Erdogan (2009), ARDL sinir testlerini kullanarak 1989-
2005 donemini kapsayan caligmasinda uzun dénemde M-L kosulunun, Almon modeli
kullanilarak yapilan tahmin sonucunda ise kisa donemde J egrisi hipotezinin gecerli
oldugunu gostermistir. Giil ve EKinci (2015), Granger nedensellik testini kullanarak déviz
kurlari ile ihracat ve ithalat arasinda anlamli ancak tek yonlii bir iliski saptamistir. Karas ve
Karas (2017), Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi kullanarak 2003:1-
2017:6 donemlerini kapsayan c¢alismalarinda, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
bulundugunu ve reel efektif déviz kuru ile ithalat arasinda iki yonlii nedensellik iligkisinin
gegerli oldugunu ortaya koymustur. Simgek (2017) ise Johansen esbiitiinlesme testi ve
Granger nedensellik testi kullanarak 1980-2015 dénemlerini ele aldig1 ¢alismasinda déviz
kuru ile tarimsal iirlin ihracat ve ithalati arasindaki iligkiyi incelemis Ve seriler arasinda uzun
donemli bir iligkinin varligin1 ortaya koymuslardir. Uslu (2018), 1989:1-2018:6 dénemini
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kapsayan ¢aligmasinda yapisal kirilmali zaman serisi analizi yontemiyle uzun dénemde kur
artiglarinin ithalat tizerinde azaltici, ihracat tizerinde artiric1 bir etki meydana getirdigi; kisa
donemde ise kur artiglarinin ihracatt hemen hemen hig etkilemedigi, buna karsin ithalati
azaltici bir etkiye sahip oldugu bulgularina ulasmigtir. Yilmaz ve Tekgiil (2019), ARDL sinir
testi yaklagimu ile inceledigi 1995-2015 dénemi igin dig ticaret dengesi ile doviz kuru
arasinda uzun dénemli bir iliskinin var oldugu, ancak déviz kuruna ait katsaymin istatistiksel
olarak anlamsiz oldugu bulgularina yer vermistir. Son olarak Ramzan (2021) reel d6viz
kurunun Tirkiye’nin ticaret dengesi tizerindeki etkilerini 1989-2017 yillar1 arasinda 23
sektor igin toplam ve ayr1 ayri diizeyde incelemektedir. Dogrusal ARDL sonuglari, toplam
diizeyde J-egrisinin gecersiz oldugunu, bununla birlikte ulastirma, tekstil ve giyim ve
cevherler ve metal endiistrilerinde J egrisinin gecerli oldugunu gostermektedir. Ayrica Tiirk
lirasindaki deger kaybi, uzun vadede bir¢ok sektor tizerinde olumlu etki yaratmaktadir.

Yukarida yer verilen calismalar ve sonuglar1 incelenecek olursa, ortak bir
Ozelliklerinin d6éviz kuru degisikliklerinin ticaret dengesi iizerinde simetrik etkileri oldugunu
varsaydiklar1 sOylenebilir. Asimetrik etkilerini inceleyen calismalardan Giiler (2021),
NARDL yaklagimini kullandig1 ¢alismasinda 2013:01-2020:05 doneminde reel efektif doviz
kurunun ihracat ve dis ticaret dengesi tizerindeki asimetrik kisa ve uzun dénem etkilerini
incelemigtir. Sonucunda TL’nin deger kazancinin ¢ok kisa dénemde ihracati artirdigini,
sonraki donemlerde ise azalttigim1 ve dig ticaret dengesinde bozulmaya neden oldugunu
bulmuglardir. TL’nin deger kaybr ise ihracati kademeli bir sekilde artirmakta ve dis ticaret
dengesinde iyilesmeye yol agmaktadir. Bahmani-Oskooee ve Durmaz (2019) déviz kuru
degisimlerinin Tiirkiye ile AB arasinda ticaret yapan 57 sektoriin ticaret dengesi tizerindeki
asimetrik etkilerini inceledigi caligmasinda para biriminin deger kaybetmesine, deger
artisindan farkli tepki verilebilecegini belirtmektedir. Buna gore 32 sektérde TL’nin deger
kaybetmesinin veya deger kazanmasinin uzun vadeli etkilerinin farkli oldugu ve bulgularin
ele alinan sektore 6zgii oldugu sonucuna ulasilmigtir. Benzer bir ¢alismada Bahmani-
Oskooee ve Karamelikli (2021), Tiirkiye ile ABD arasinda ticaret yapan 45 sektorden
28’inde kur degisimlerinin etkisinin kisa vadeli asimetrik etkilere sahip oldugunu
gostermiglerdir. Bu kisa vadeli asimetrik etkiler ise yalnizca 13 sektérde uzun vadeli
asimetrik etkilere doniismektedir. Ceyhan ve Giirsoy (2021) ise 1996-2019 aylik verilerine
Toda Yamamoto nedensellik testi ve Hatemi-J Asimetrik nedensellik testi uygulamig ve
Toda Yamamoto nedensellik testi sonucunda reel déviz kurundan ithalata dogru tek yonlii
bir nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya koymustur. Ancak Hatemi-J Asimetrik
nedensellik testi sonuglarma gore reel doviz kurundaki soklarin ihracati etkilemedigi, ithalati
azalttig1 ve boylece J-egrisi hipotezinin gecersiz oldugu belirlenmistir. Yildirim ve Sarag
(2022) ise doviz kuru degisikliginin Tiirkiye’nin Almanya ile 2002:1-2020:2 aras1 donemde
ikili ticaretine asimetrik etkisini Markov Rejim Degistirme modeli ile aragtirmis, sonucunda
da reel doviz kurundaki degisimlerin genisleme doneminde ikili ticaret dengesini olumlu
etkiledigine ve J egrisinin gegerli olduguna dair kanitlar bulmustur.

Doviz kuru ve dis ticaret dengesi iligskisine yonelik literatiirde bu sonuglarm aksini
elde eden calismalar da yer almaktadir. Bunlardan Simsek ve Kadilar (2004), Pesaran vd.
(2001)’in ARDL sinir testi yontemi ile 1970-2002 dénemi igin yaptigi ¢aligmasinda,
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devaliiasyonun dengesizlikleri azaltmada ancak bir yardimei politika gérevi gorebilecegini
Ve iiretim artiginin 6z konusu dengenin saglanmasinda daha etkin olacagini belirtmislerdir.
Benzer sekilde Sivri ve Usta (2001), Yilmaz ve Kaya (2007), Kiziltan ve Cigerlioglu (2008)
ve Aktas (2010) da yaptiklar1 arastirmalarda ticaret dengesi i¢in reel déviz kurunun etkili bir
ara¢ olamayacagina vurgu yapmistir. Peker (2008) Esbiitiinlesme testi ve Hata Diizeltme
modelini kullandig1 ¢aligmasinda 1992:1-2006:4 donemini ele almig ve uygulanacak bir
devaliiasyon politikasinin dig ticaret tizerinde uzun dénemde olumlu etkiler meydana
getirecegine yonelik herhangi bir bulguya rastlanilamamustir. Ersungur vd. (2017), 1998-
2014 yillar1 arasinda VAR Modeline dayali nedensellik testi sonucunda déviz kurlari ve cari
denge arasinda bir nedensellik iliskisine rastlamamistir. Altin ve Sisli (2017), Toda-
Yamamoto nedensellik testi araciligiyla 1989-2016 dénemi igin doviz kuru ile ihracat veya
ithalat arasinda herhangi bir nedensellik iligkisinin bulunmadigini belirtmektedir.

Yukarida konu ile ilgili olarak Tiirkiye iizerine yapilan ampirik ¢alismalara bakilacak
olursa; doviz kuru degisimlerinin ithalat ve ihracati etkileyerek dis ticaret dengesi iizerinde
olumlu etki yarattig1 goriisiinde olan galismalar kadar, olumsuz etki yarattigi veya etkisiz
oldugu goriisiinde olan pek ¢ok ¢alismanin da literatiirde yer aldig1 sdylenebilir.

4, Veri Seti ve Analitik Cerceve

Bu c¢alisma Tiirkiye’deki doviz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi tizerindeki
etkilerini 1998:1-2019:111 donemi igin ¢eyreklik gozlemler dogrultusunda incelemeyi
amaglamaktadir. Dig ticaret dengesi, temel olarak toplam ihracat gelirleri ile toplam ithalat
giderleri arasindaki farktan olugsmaktadir ve 1 numarali denklemdeki gibi gosterilmektedir:

TB = P,X — EP,M )

Denklem 1’de yer alan TB ticaret dengesini, P, ihra¢ mallarinin fiyatini, X ihracat
miktarini, E déviz kurunu, P, ithal mallarin fiyatim ve M ise ithalat miktarin1 ifade
etmektedir. Ticaret dengesinin temel belirleyicilerini fonksiyonel olarak ifade ettigimizde
ise 2 numarali denklemde yer alan esitligi elde ederiz:

TB = X(Y/,E) — M(Y%, E) @

Denklem 2°de yer alan Yf ve Y9 degerleri sirasiyla ulusal gelir ve yabanci gelir
diizeylerini ifade etmektedir. Buna gore ihracata yonelik talebin temel belirleyicileri doviz
kurlart ve yabanci gelir diizeyindeki degisikliklerden; ithalata yonelik talebin temel
belirleyicileri ise doviz kuru ve yabanci gelir diizeyindeki degisiklilerden olugmaktadir. Bu
dogrultuda Hunegnaw ve Kim (2017)’in ¢alismasindan hareketle belirlenen ticaret dengesi
modeli 3 numarali denklemde ifade edilmektedir:

In (g)t = a; + BInRER, + B,InY2 + B lnth + & (3)
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Denklem 3’te yer alan In(X/M) parametresi, toplam ihracat degerinin (X) toplam
ithalat degerine (M) oraninin logaritmasini ifade etmektedir ve séz konusu veriler Ticaret
Bakanlig1 veri tabanindan temin edilmistir. INRER parametresi, reel efektif doviz kurunun
logaritmasini ifade etmektedir ve TCMB veri tabanindan (EVDS) elde edilmistir. INRER
serisinin 2003=100 olan baz yil1, 2015=100 olarak tarafimizdan yeniden diizenlenmistir. Y9
ve Y! parametreleri ise sirasiyla Tiirkiye ve G-20 iilkeleri igin harcama yaklasimina gore
hesaplanan reel gayrisafi yurtici hasila (GSYIH) (sabit PPP$, 2015=100) degerlerini ifade
etmektedir ve bu seriler OECD veri tabanindan temin edilmistir. Yabanci gelir diizeyi igin
G-20 iilkelerinin GSYIH degerinin kullanilmasinin temel nedeni, Tiirkiye’nin dis
ticaretinden en biiyiik pay sahibi olan iilkelerin (Almanya, ABD, Cin, Rusya ve Fransa) bu
gruba dahil olmasidir. Ayrica Y serisinin, veri tabaninda 1998 yilindan itibaren mevcut
olmasi nedeniyle galisma tarihi 1998-2019 yillar1 aras1 olarak belirlenmistir.

Teorik olarak déviz kurlarinin dig ticaret dengesi tizerindeki uzun donemli etkileri
Marshall-Lerner Kosulu hipotezi ile test edilmektedir. Bu hipotezin gegerli olabilmesi i¢in
INRER degerinin uzun dénemde pozitif bir deger almas1 beklenmektedir. Buna gore doviz
kurundan meydana gelecek bir artis (veya ulusal para birimin deger kaybetmesi) ihrag
mallarinin ucuzlamasina, buna karsin ithal mallarimin pahalilagsmasina neden olacak ve
beraberinde ticaret dengesinin olumlu yonde etkilenmesine katki saglayacaktir. Ancak diger
taraftan TCMB’nin reel efektif déviz kuru ile Tiirk liras1 arasindaki iliskiye dair yorumu
uluslararasi literatiirden farklilik gostermektedir. TCMB’ye gore RER degerinde meydana
gelecek artiglar Tiirk lirasinin reel olarak deger kazanmasina ve dolayisiyla Tiirk mallarinin
yabanci mallar cinsinden fiyatinin artmasina neden olacaktir. Bu durum ise nihai olarak dis
ticaret dengesi iizerinde olumsuz yonde etki etmesi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla reel
efektif doviz kurunun ticaret dengesi tizerinde olumlu etki meydana getirebilmesi i¢in
negatif bir deger almas1 gerekmektedir.

Hipotez 1: 8; <0

Denklem 3’te yer alan B, tahmini ise pozitif veya negatif deger alabilmektedir.
Ulkenin ulusal gelirinde meydana gelecek bir artis ithalat oranlarini artirryorsa, bu durum
dig ticaret dengesinin bozulmasina neden olabilecegi gibi; ulusal gelirindeki s6z konusu artis
ikame mal dretiminden kaynaklaniyor ise bu durum iilkenin ithal mallarina olan talebi
azaltarak, dis ticaret dengesinde olumlu bir etki de yaratabilecektir. Ayni sekilde, S5’tin
isareti de pozitif veya negatif olabilmektedir (Sivrikaya & Ongan, 2019: 232). Bu ¢alisma
ise ulusal gelirde meydana gelecek artislarin, ithal mallarina olan talebi artiracagi, buna
kargin ihra¢ mallarmn talebinin azalmasina yol agacagi ve dolayisiyla dig ticaret dengesinin
bozulmasina neden olacagi hipotezini dikkate almaktadir.

Hipotez 2: 8, < 0

Caligmanin bir diger hipotezi ise yabanci gelir diizeyinde meydana gelecek artiglarin,
ters etki gostererek, ihra¢ mallarina olan talebin artmasina katki saglayacagi ve bu durumun
ticaret dengesi iizerinde olumlu bir etki saglayacag: seklindedir.
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Hipotez 3: B3 > 0

Son olarak, doviz kurlarimin dis ticaret dengesi tizerindeki kisa dénemli etkileri J-
egrisi hipotezinin test edilmesi ile ortaya koyulmaktadir. Bu hipotezin gegerli olabilmesi
icin, Merkez Bankasi hesaplamalari dikkate alinarak, INRER degerinin kisa donemde pozitif
bir deger almasi beklenmektedir. Buna gore kisa dsnemde d6viz kurunda meydana gelecek
artislar, ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemektedir.

Hipotez 4: B, (k) > 0

Calismada, s6z konusu hipotezler dogrultusunda, Turkiye i¢in d6éviz kuru ve dis
ticaret dengesi arasindaki kisa ve uzun donemli iliskiyi ortaya koymaya yonelik olarak
Fourier esbiitiinlesme analizine yer verilecektir.

5. Tsong vd. (2016) Fourier Esbiitiinlesme Testi

Ekonometrik analizlerde, yapisal kirilmalar: ihmal etmek, dogru bir bos hipotezin
yanlig bir sekilde reddedilmesine neden olabilmektedir. Fourier temelli testler, bilinmeyen
coklu yapisal kirilmalar1 ele alabilmektedir. Kukla degiskenler kullanilarak yapilan
geleneksel esbiitiinlesme testleri kesin kirilma tarihlerinin tahmin edilmesini gerektirirken,
Fourier yaklagimi kirilma tarihlerini tahmin etmenin zorlu prosediiriinii 6nleyerek, seride
bilinmeyen yapida ve bilinmeyen sayida kirilmalarin varliginda olduk¢a giiclii bir
performans gostermektedir. Fourier yaklasimi az sayida diisiik frekansh bilesen kullanarak
bir veya daha fazla yapisal kirilma ile birlikte bir serinin temel 6zelliklerini
yakalayabilmektedir (Enders & Lee, 2012: 592).

Tsong vd. (2016), Fourier yaklagimini kullanarak, bilinmeyen formdaki ve sayidaki
yapisal kirilmalara izin veren bir esbiitiinlesme testi gelistirmiglerdir. Bu test, Shin (1994)
testinin uzun donem iliskide yapisal kirilmalar1 dikkate alarak genisletilmis bir hali olarak
kabul edilebilir (Tsong vd., 2016: 1108). Ayrica KPSS testinin ¢cok degiskenli bir uzantisi
olan Shin (1994) testine benzer sekilde, Tsong vd. (2016) tarafindan gelistirilen bu testin de
Becker vd. (2006) duraganlik testinin ¢ok degiskenli bir uzantis1 oldugu kabul edilmektedir.
Tsong vd. (2016), Denklem 4 ile verilen esbiitiinlesme regresyonunu dikkate almaktadir:

Ve = dt + x{—ﬁ + T’t't = 1,2, ...,T, (4)

Burada n; = y: + Vis, Ve = Vi1 +Us V€ Xp = Xpq + Uy “dir. Ayrica ug, sifir
ortalama ve ¢ varyans ile bir iid (bagimsiz ve 6zdes dagilan) siiregtir. Bundan dolay1 v,
sifir ortalama ile bir rassal yiiriiyiis siirecini ifade etmektedir. Deterministik bilesen d, ise
m = 0 veyam = 1 ile 5 numarali denklemdeki gibi tanimlanabilmektedir.

de =206 t' + f; )

Burada f;, 6 numarali denklemdeki gibi tanimlanan Fourier fonksiyonudur:
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ft = ay sin (ZnTkt) + [ cos (ZHTM) (6)

Skaler v,, ve p-boyutlu v,, duragandir, bu nedenle y, ve x, I(1) siiregleridir
(ye~I1(1) ve x,~I(1)). Eger 62 = 0, 1, = vy, duragan bir siireg ise v, Ve x, esbiitiinlesiktir.
Alternatif hipoteze kars:1 esbiitiinlesmenin varligini ifade eden bos hipotez Denklem 7 ile
ifade edilmektedir:

Hy=02=0veH, =02>0 @)

4 ve 6 numarali denklemler bos hipotez altinda 8 numarali denklemdeki gibi yeniden
yazilabilir:

Ve = X1, 8; th + ay sin (ZHTM) + By cos (Z”Tkt) +x1B + vys 8)
FSHIN esbiitiinlesme test istatistigi Denklem 9 ile elde edilmektedir:
CI" =T 2072 X1, S? )

Burada S, = YT_,?;,, Denklem 8’den elde edilen En Kiiciik Kareler (EKK)
kalintilarinin kismi toplamlarmi, @? ise v;,’nin uzun dénem varyansinin tutarl tahmincisini
gostermektedir. Son olarak Tsong vd. (2016), esbiitiinlesme test prosediiriinde Fourier
bilesenlerinin anlamhiligini test etmek i¢in F-testinin kullanilmasini 6nermislerdir (Hy: ), =
Br = 0). Belirli bir k frekans1 ile F-test istatistigi Denklem 10 kullanilarak
hesaplanmaktadir:

(SSEJ*—SSET™(k))/2

m —
F (k) = SSET*(k)/(T-q)

(10)

Burada SSEJ* ve SSET"(k), sirasiyla bos ve alternatif hipotezler altinda Denklem
8’den elde edilen Kalinti Kareler Toplamini1 (KKT) belirtirken, g ise alternatif hipotez
altinda parametrelerin sayisini ifade etmektedir.

6. Ampirik Sonuglar

Caligmada oncelikle analizlerde yer alan degiskenlerin duraganlik 6zelliklerini ortaya
koymak adina KPSS ve Fourier KPSS (FKPSS) duraganlik testlerine yer verilmistir. Buna
gore, serilerde dogrusal olmayan trendin yoklugu F testi ile smanmis ve serilerin birinci
farklarinda (AInY harig) dogrusallig1 ifade eden bos hipotezin reddedilemedigi goriilmiistiir.
Becker vd. (2006), veri iiretme siirecinde dogrusal olmayan trendin olmamasi durumunda,
standart KPSS testi ile daha giiglii sonuglarin elde edilecegini ifade etmektedir.
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Tablo: 2
KPSS ve FKPSS Duraganhik Testi Sonuclar:
Degiskem Min KKT Frekans (k) FKPSS F-istatistigi KPSS
InTB 1,102 4 0,376* 6,42** 1,465*
INRER 0,674 1 0,270% 57,75% 5,776*
In? 3,107 1 0,470% 73,05% 1,163
Iny’ 1,685 1 0,553 64,42% 1,102%
AlInTB 0,670 4 0,138 0,69 0,019
AINRER 0,466 5 0,273 0,69 0,141
AlnY? 0,043 2 0,117 2,38 0,129
AlnY? 0,001 4 0,043 5,.25% 0,046

Not: *, ** ve *** jsaretleri sirasiyla katsayilarin %1, %5 ve %10 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamliligini ifade etmektedir.

Tablo 2’de yer alan FKPSS birim kok testi sonuglar1 serilerin diizey degerlerinde
duragan olmadiklarin1 ortaya koymaktadir. Bu sonuglar soklarm seriler {izerinde kalict
etkilere sahip olduguna isaret etmektedir. Ayrica serilerin birinci farklar1 alindigi zaman
duragan hale geldikleri anlagilmaktadir. Bu durum seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
arastirilmasina olanak saglamaktadir. Fourier KPSS esbiitiinlesme testi sonuglar1 Tablo 3’te
yer almaktadir.

Tablo: 3
SHIN ve FSHIN Esbiitiinlesme Testi Sonuglari
[ Min KKT Frekans (k) I FSHIN F-Istatistigi SHIN
| 0,513 | 2 | 0,108** | 24,29* | 0,129** |

Not: (1) *, ** ve *** isaretleri sirasiyla katsayilarin %1, %5 ve %10 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamliligin ifade etmektedir.
(2) FSHIN testi i¢in %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde Kritik degerler sirasiyla 0,215, 0,132 ve 0,098 'dir.

(3) F testi i¢in %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde kritik degerler sirasiyla 5,774, 4,066 ve 3,352 dir.

(4) SHIN testi i¢in %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde kritik degerler sirasiyla 0,271, 0,159 ve 0,121 'dir.

Tablo 3’te yer alan F istatistigi degeri, Tsong vd. (2016: 1091)’nin ¢alismasinda
verilen kritik degerlerden bilyiikk oldugu igin trigonometrik terimlerin anlamli oldugu
anlagilmaktadir. SHIN ve FSHIN esbiitiinlesme testi sonuglarina gore hesaplanan test
istatistikleri %5’lik kritik degerlerden kii¢iik oldugu igin esbiitiinlesmenin varhigim ifade
eden bos hipotez reddedilememektedir. Bu durum degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin varligin1 ortaya koymaktadir. Seriler, uzun dénemde birlikte hareket etmektedir
ve bu serilerin diizey degerleriyle yapilacak uzun dénem analizi sahte regresyon
icermeyecektir. Bu durumda seriler arasindaki uzun donem esbiitiinlesme katsayilarinin
tahminine gecilebilecegine karar verilmistir. Calismada uzun doénem esbiitiinlesme
katsayilari, Stock-Watson (1993) tarafindan 6nerilen Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS)
yontemiyle tahmin edilmistir. Elde edilen sonuglara Tablo 4°te yer verilmektedir.

Tablo: 4
Uzun Dénem Esbiitiinlesme Katsayilar:
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Prob
InRER -0,50* 0,056 -8,89 0,000
Iny¢ -1,37* 0,305 -4,49 0,000
Inyf 2,00* 0,451 4,44 0,000
Sin -0,05* 0,013 -4,03 0,000
Cos -0,01 0,012 -1,19 0,236
C 14,97* 3,907 -3,83 0,000

Not: *, ** ve *** jsaretleri sirastyla katsayilarin %1, %5 ve %10 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamliligini ifade etmektedir. Cos kosiniis, Sin ise

siniis Fourier fonksiyonlarini gostermektedir.
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DOLS yontemi ile elde edilen sonuglara gore ulusal gelir (InY?), yabanci gelir (InY?)
ve reel efektif doviz kuru (INRER) degiskenlerine ait katsayilarin istatistiksel olarak anlamli
oldugu goriilmektedir. Elde edilen bulgular ilk olarak Tirkiye’nin en 6nemli ticaret
ortaklarmin para birimlerini dikkate alarak olusturulan reel efektif doviz kuru parametresi
(INRER) i¢in -0,50 katsayisina isaret etmektedir. Buna gore uzun donemde reel efektif doviz
kurunda meydana gelecek %21’lik bir azalma, dis ticaret dengesi tizerinde %0,50°lik bir
pozitif etki meydana getirecektir. Bu durum 1 numarali hipotezin gegerliligini
dogrulamaktadir. Burada dikkat edilmesi gereken temel husus, daha 6nce de belirtildigi
tizere, reel efektif doviz kuru serilerinin TCMB’den alinmis olmasidir. Bu nedenle
uluslararast literatiirden farkli olarak reel efektif déviz kurunun dis ticaret dengesi iizerindeki
etkisi ters yonde yorumlanmaktadir. Ikinci olarak ¢alismada Tiirkiye’nin reel GSYIH
diizeyini ifade eden “InY®” degiskenin katsayis1 -1,37 olarak elde edilmistir. Buna gére uzun
dénemde Tiirkiye’nin reel GSYIH diizeyinde meydana gelecek %1’lik bir artis, dis ticaret
dengesi iizerinde %1,37’lik bir azalmaya neden olacaktir. Bu durum ulusal gelir artiglarinin
ithalat mallarina yonelik talebi artiracagim ifade eden 2 numarali hipotezi gecerli
kilmaktadir. Son olarak, Tirkiye’nin en 6nemli ticaret partnerleri igerisinde bulunan G-20
iilkelerinin milli gelir degiskeni (InY®) igin elde edilen katsay1 2,00 olarak elde edilmistir.
Buna gore, uzun dénemde yabanci milli gelir diizeyinde meydana gelecek %1’lik bir artis,
dis ticaret dengesini %2,00 oraninda artirmaktadir. Bu durum yabanci gelirde yasanan
artiglarin, Tirkiye’nin ihra¢ mallarma yonelik talebi artiracagini ifade eden 3 numarali
denklemi de gecerli kilmaktadir.

Diger taraftan, ¢alismada modelin kisa donem parametrelerini ve hata diizeltme
terimini (ECT) elde etmek i¢in Hata Diizelme Modeli (ECM) olusturulmustur. Elde edilen
hata diizeltme modeli sonuglar1 Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo: 5
Hata Diizeltme Modeli
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Prob
AINRER -0,25** 0,048 -5,15 0,000
Alny¢ -1,62* 0,399 -4,07 0,000
AlnY'f 0,93*** 0,485 1,91 0,059
ECT,_, -0,40 0,099 -4,05 0,000

Not: *, ** ve *** jsaretleri sirastyla katsayilarin %1, %5 ve %10 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamhiligini ifade etmektedir.

Tablo 5, kisa donem tahmin sonuglarini gostermektedir. Tablo 5 incelendiginde hata
diizeltme terimi (ECT,_,) katsayisimin negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
anlasilmaktadir. Bu durum; uzun donemde birlikte hareket eden seriler arasinda, kisa
donemde ortaya c¢ikan sapmalarin ortadan kalktigmi ve hata diizeltme mekanizmasinin
calistigint gostermektedir. Sapmalarin 0,40°Iik kismimin 1 dénem igerisinde diizeldigi ve
yaklagik 2,5 donem sonra sistemin dengeye gelecegi goriilmektedir. Tablo 4’ten
goriilebilecegi tizere reel efektif doviz kuru serisinin kisa dénem katsayisi negatif (-0,25) ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Buna gore kisa donemde reel efektif doviz kurunda meydana
gelecek %1’lik bir artis, dis ticaret dengesi tizerinde %0,25’lik bir iyilesmeye neden
olacaktir. Bu durum Tirkiye i¢in J-Egrisi hipotezinin (4 numarali hipotez) gegerli
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olmadigini ortaya koymaktadir. Diger taraftan, kisa dsnemde ulusal milli gelir diizeyinin dis
ticaret dengesi iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli, yabanci milli gelir diizeyinin
ise pozitif ve istatistiksel olarak anlamli katsayilara sahip oldugu goriilmektedir. Tiirkiye
i¢in elde edilen kisa donem Ve uzun donem katsayilar birbirlerine benzerlik gostermektedir.

7. Sonuc ve Degerlendirme

Bu caligma Tiirkiye ekonomisindeki doviz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi
tizerinde meydana getirdigi kisa ve uzun doénemli etkileri, geleneksel test yontemlerinden
farkli olarak, sirastyla Hata Diizeltme modeli ve Tsong vd. (2016) tarafindan gelistirilen
Fourier esbiitiinlesme analizi ile incelemeyi amaglamigtir. 1998:1-2019:3 c¢eyreklik
gozlemlerin dahil edildigi caligmada ilk olarak serilerin duraganlik derecelerini belirlemek
amaciyla KPSS ve Fourier KPSS birim kok testleri uygulanmistir. Birim kok testlerinden
elde edilen bulgular, tiim serilerin diizey degerlerinde duragan olmadiklarini ve birinci fark
degerlerinde duragan hale geldiklerini ortaya koymaktadir. Calismada serilerin uzun dénem
analizlere imkan taniyacak duraganlik derecelerine sahip olduklarinm tespit edilmesinin
ardindan, ikinci olarak Fourier KPSS esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Esbiitiinlesme
analizinden elde edilen bulgular ise Tiirkiye i¢in uzun dénemde dis ticaret dengesi ile reel
efektif déviz kuru, ulusal gelir ve yabanci gelir arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligina
isaret etmektedir. Bu dogrultuda uygulanan Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLS) yontemi,
reel efektif doviz kuru ve yabanci gelir diizeyinin dis ticaret dengesi iizerinde pozitif, ulusal
gelir diizeyinin ise negatif etkilere sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Son olarak kisa
donem etkilerin tespit edilmesi amaciyla uygulanan hata diizeltme modeli tahmin sonuglar
ise, uzun dénem bulgularina benzer sonuglara isaret etmektedir. Elde edilen sonuglardan
doviz kurunda yasanacak bir diisiisiin, dis ticaret dengesinde iyilesmeye yol agtig1 bulgusu
Arize (1994), Anoke vd. (2016) ve lyke ve Ho (2017)’nun ¢alisma bulgular: ile uyumludur.

Teorik olarak, uzun dénemde doviz kurlar1 ile dis ticaret dengesi arasinda pozitif
iliskinin varligini ifade eden Marshall-Lerner Kosulu hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerli oldugu
tespit edilmistir. Daha spesifik olarak ifade edilirse, Tiirkiye’de reel déviz kurlarinda
meydana gelecek azalmalar, teorik agiklamalara uygun olarak, dis ticaret dengesinin
iyilesmesine katki saglamaktadir. Buna gore Tirkiye’de reel efektif doviz kurunda
yasanacak azalmalar, ulusal para birimi olan Tirk lirasinin deger kaybetmesine, ihracata
konu olan mal ve hizmetlerin ucuzlamasina ve beraberinde ihracat gelirlerinin artmasina yol
agmaktadir. Bu durum dig ticaret dengesinin pozitif yonde etkilenmesine katki
saglamaktadir. Reel efektif doviz kurunun dis ticaret dengesi tizerindeki etkisini agiklarken,
literatiiriin aksi yoniinde yorumlanmasinin, Merkez Bankasinin kur hesaplamalarindaki
farkliliklarindan kaynaklandigi unutulmamalidir. Bu bilgiler 1siginda ilgili yazmn
incelenecek olursa, farkli ilke gruplari ele alinmig olsa da benzer sonuglar elde eden
caligmalardan Onafowora (2003), Hunegnaw ve Kim (2017) ve Dogru vd. (2019) da
Marshall-Lerner Kosulu hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulagmistir. Tiirkiye {izerine
caligmalar incelenecek olursa Brada vd. (1997), Akbostanci (2004), Doganlar vd. (2004),
Vergil ve Erdogan (2009), Giil ve Ekinci (2015), Karag ve Karag (2017) ve Ramzan (2021)
da ¢alismanin bulgularma uyumlu sonuglar elde etmislerdir.
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Tiirkiye ekonomisi, uluslararas: rekabet giiciinii artirabilmek adina gerek teknolojik
gerekse de altyap1 yatirimlarini gergeklestirebilmek i¢in doviz girdisine ihtiyag duyan ve bu
nedenle geligmekte olan iilkeler Kkategorisinde yer alan bir iilke konumundadir.
Siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime ve kalkinma stratejisi i¢in ihracat gelirlerinden elde
edilecek doviz gelirleri, diger tiim ekonomilerde oldugu gibi, Tiirkiye i¢cinde 6nemli bir yere
sahiptir. Bu dogrultuda doviz kurlarinda yasanacak degisimlerin yaratacagi ticaret
avantajlari, doviz geliri elde etme anlaminda 6nemli bir politika araci olarak da kabul
edilmektedir.

Normal kosullar altinda (pandemi vb. olmadigi durumlar) Tiirk lirasinda yaganan
deger kaybimin yurtiginde fretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinin ucuzlamasma ve
beraberinde dis talebin artmasina olanak sagladigi bir gercektir. Bu nedenle politika
yapicilarin, yurtici talep ve iiretim kosullarin1 olumsuz etkilemeyecek diizeyde bir doviz
kuru politikas1 izlemesinin faydal olacag: diisiiniilmektedir. Ozellikle déviz kurlarinin
denge degerlerinde yasanacak ani degismeler, ithalata dayali bir ihracat yapisina sahip olan
Tiirkiye icin maliyet enflasyonunun olusmasina ve makroekonomik dengelerin bozulmasina
neden olabilmektedir. Bu dogrultuda sagliksiz fiyat hareketlerinin olusmasin1 engelleyecek
istikrarlt bir déviz politikasinin, Tirkiye i¢in dis ticaret dengesinin saglanmasi anlamida
oldukga 6nemli bir yere sahip oldugu diisiiniilmektedir.
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