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Ozet

Gelismekte olan Ulkelerde yasanan dis ticaret aciklan ve ddviz kaynakl krizler, ekonomi yénetimlerinin ihracatta
yogunlasmasina neden olmustur. Ulkeler ihracati artirmak icin tesvikler basta olmak (izere reel politikalarin yaninda
doviz kuru ayarlamalari ile de ihracati artirmayl amaglamaktadir.

Bir ekonomide yerli paranin deger kaybetmesi, yerli para cinsinden olan maliyetler sabit iken ilgili Glkenin mallarinin
fiyatlarinin gbrece ucuzlamasina neden olurken, rakiplere nazaran karsilastirmal Ustlnligun de artmasina neden
olmaktadir. Déviz kuru ile ihracat arasindaki iliskinin tespitinde nominal kurlarin yetersiz kalmasi sebebiyle reel kurlarin
hesaplanma gerekliligi artarken merkez bankalari reel efektif déviz kuru hesaplamalarina baglamistir. Reel efektif ddviz
kuru yerli para ile Ulkenin yogun ticaret yaptigi Ulke para birimlerinin ortalamasinin oranlanmasinin fiyat ve maliyet
etkisinden arindirilarak hesaplanmaktadir. Reel efektif doviz kurundaki bir azalma Ulke mallarinin rakip Ulke mallarina
gdre gdrece ucuzlamasi anlamina gelirken, bu ¢alismada gelismekte olan ekonomilerde reel efektif ddviz kurundaki
%1’lik azaligin, ihracati % 0.033 artirdig tespit edilmistir. Calismada 25 Ulkeli panel veri analizi yapiimis olup tahminler
tesadfi etkiler modeli yardimiyla yapilmistir.

Anahtar Kelimeler: REER, ihracat, Panel Veri, Duyarlilik.
JEL Siniflama Kodlari: F31, F23, F17

Sensitivity of Exports to Real Effective Exchange Rate
Index in Emerging Economies: Panel Data Analysis

Abstract

Foreign trade deficits in developing countries and currency origin crisis, caused economic administrations to con-
centrate on exports. Countries to increase exports, especially incentives In addition to real policies, it aims to increase
exports with exchange rate adjustments.

in an economy depreciation of domestic currency, when costs in domestic currency are fixed while causing the prices
of the goods of the relevant country to be relatively cheaper, also causes an increase in comparative advantage over
competitors. In determining the relationship between the exchange rate and exports due to insufficient nominal exc-
hange rates While the requirement for calculating real exchange rates increases Central banks have started to calcula-
te the real effective exchange rate. Real effective exchange rate is calculated by deducting the price and cost effects of
the ratio of the domestic currency to the average of the country’s currencies in which the country makes heavy trade.
A decrease in the real effective exchange rate ,means that the goods of the country are relatively cheap compared to
the goods of the rival country, In this study, it was determined that a %1 decrease in the real effective exchange rate
in developing economies increased exports by % 0.033. in study was made panel data analysis of 25 countries and
predictions were made with the help of the random effects model.

Keywords: REER, Export, Panel Data, Sensitivity.
JEL Codes: F31, F23, F17
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Giris

Kiresellesme ile birlikte Ulkeler arasinda baslayan
emegin, sermayenin ve mallarin serbest hareket
sureci bazi iktisadi sorunlarinda baglamasina
neden olmustur. Gelismekte olan Ulkelerde
buylme slrecinde artan ithalat nedeniyle, dis
ticaret aciklan baslamis ve buna bagl déviz kuru
oynakliklari artmistir. Diinyada kendi ihtiyacindan
fazla petrol treten (OPEC Uyesi) sadece 15 (lke
olmasi ve diger Ulkelerin blyime slreclerinde
intiyac duyduklarn petroli bu Ulkelerden ithal
etmeleri, geri kalan birgok Ulkede dis ticaret acig
verme olasiigini  artirmistir(Worldbank, 2020).
Artan dis ticaret aciklan doéviz kuru yonetimini
zorlastirirken, ¢cogu dis ticaret acigi veren Ulkeler,
dalgall kur rejimini benimseyerek bu riskten
korunmaya calismislardir. Bu Ulkelerde dis ticaret
aciklari ile yerli paranin deger kaybetmesinin
engellenememesi, basta enflasyon olmak (zere
bircok ekonomik sorununda baslamasina neden
olmustur.

Gelismekte olan Ulkelerin dis ticaret aciklari ile
miicadelesinde ithalati azaltmanin zorlugu, ihracati
artirma hususunda yogunlasmayi artirirken, basta
tesvikler olmak Uzere dogrudan ihracati artirici
politikalarin  yaninda, dolayli olarak ihracatin
artmasinda etkili oldugu dustnuilen, déviz kuru
politikalan da uygulanmistir(Seyidoglu, 2003).
Ulkeler &ncelikle ihracatlannin ve ithalatlaninin
doviz kuruna olan esnekliklerini hesaplanip, daha
sonra ekonomiicin en uygun déviz kuru seviyelerini
hedeflenmektedir. D6viz kuru ile ihracat arasindaki
iliski ekonomiden ekonomiye degisim gosterse
de, vyerli paranin deger kaybetmesi sonucunda
Ulke mallarinin fiyatlan rakip Glke mallan fiyatlarina
nazaran gérece ucuzladigi ve Ulkenin uluslararasi
rekabette nisbi Ustlnliginin artirdigi genel kabul
gbren bir iligkidir.

Merkez bankalar ddviz kuru politikalarinda gogu
zaman bir kambiyo rejimi benimsemekte ve
piyasada olan glvenini ve otoritesini korumak
adina déviz kuruna midahaleler de bu rejime
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sadik kalmaktadir. Piyasa da déviz ile islem yapan
taraflarin merkez bankasina olan glveni déviz
kurunda beklenmeyen degisimleri azaltirken,
kriz dénemlerinde kur riskinden olusabilecek
zararlarda azaltilabilmektedir. Ayrica merkez
bankasinin rezerv gict merkez bankasinin déviz
piyasasindaki giicinin bir gostergesi iken, basta
dig ticaret yapan firmalar olmak Uzere déviz
piyasasinda islem yapan herkes bu rezerve gore
pozisyon alabilmektedir.

Doviz kurunda beklenmeyen degisimlerin islem
yapan taraflan olumsuz etkileme ihtimaline kur
riski denmektedir(Seyidoglu, 2003:246). Do&viz
kurunun ¢ok fazla degiskenle iliski icinde olmasi
ve Ulke ekonomilerinin déviz kuruna duyarl
oldugu gibi, ddviz kurunun da lilke ekonomilerine
duyarli olmasi ddéviz kurunda beklenmeyen
hareket ihtimalini artinrken, kur riski ydnetimini
zorlagtirmaktadir.  D&viz ~ kuru  ydnetiminin
zorlugu ve ulusal ekonomileri volatil slrecleri
merkez bankalarinin ddviz kuru politikalarinda
ihnracat hedefli déviz kuru duyarlliklarini da
azaltmaktadir.

Bu Ulkelerde iktisadi karar vericilerin ddviz
kuru ile ilgili politika tercihlerin de baslangicta
Ulkenin tercih ettigi kambiyo rejimi bir kisit
olustururken, Ulkenin genel ekonomik durumu,
dinya ekonomisinin genel durumu ve ddéviz
kurunun ¢ok fazla degiskenden etkilenme ihtimali,
politika tercihlerini zorlastirirken, 6zellikle dalgali
kur rejimini benimseyen Ulkelerde ancak déviz
kurunda kritik noktalara yaklasildiinda merkez
bankalarinin midahale ettigi gérilmistar.

GUnUmiz ekonomilerinde déviz kuru politikalar
Merkez bankalar tarafindan yiritilirken, merkez
bankasinin déviz kuruna midahale etmesinde
onemli kriterlerden biride reel efektif doviz kurudur
(Egilmez, 2012). Nominal kurun bir degisim degeri
olmasi ve spekdlatif etkilere agik olmasi sebebiyle
Ulke parasinin reel degerini gostermekte yetersiz
kalmasi déviz kuru hesaplamalarinda realizasyon
islemi gerekliligini artirrken, nominal kurun sadece
iki Ulke parasinin degisim degeri olmasi fakat
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Ulkelerin ayni anda ¢ok fazla ulke ile ticari faaliyet
gerceklestirmesi reel kur kadar efektif déviz kuru
hesaplanma ihtiyacini artirmistir. Bu sebeplerden
dolayi birgcok merkez bankasi benzer yéntemler ile
efektif kur ve reel kur hesaplamalari yapmaktadir.

Nominal efektif ddviz kuru endeksi bir Ulkenin
yogdun ticaret yaptigi Ulkelerin yerli paralarinin
agirlikh ortalamasi ile hesaplanan déviz kurudur.
Nominal efektif déviz kurunda payda yerli para
paydada ise yabanci paralarin agirlik ortalama
degeri s6z konusudur. Nominal efektif déviz kuru
nominal kura oldukgca yakin bir degerlemeye
sahip iken, nominal efektif doviz kurunun fiyat
degisimlerinden arindirimis hali ise reel efektif
ddéviz kurunu vermektedir. Reel efektif déviz kuru
ilgili Ulkenin yerli parasinin gergcek satin alma
gucinu gdstermektedir.

Bu calismada reel efektif déviz kurunun ihracata
olan duyarllidi, yillik ihracati 500 milyar dolarin
altinda olan 25 Ulkenin reel efektif déviz kuru
endeksi ve ihracat verileri yardimiyla incelenmisgtir.
ilgili veriler Diinya Bankas! internet sitesinden elde
edilmis olup tahminlerde panel regresyon modeli
kullanilmistir. Model kurulduktan sonra degisen
varyans ve oto korelasyon sorunu ile karsilagiimis
olup daha sonra zaman boyutunun yatay kesit
boyutundan fazla olmasi sebebiyle AR(1) slreci
isletilip tekrar tahmin yapilmistir. AR(1) slreci
sonucunda modelde standart hatalann azaldigi
gOrulmustar.

1- Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi ve
ihracat

Reel efektif doviz kuru Ulkeler arasindaki fiyat
ve maliyet farkhliklarini dikkate alarak vyerli
paranin reel degerini dlgmektedir. Bu yontemde
sadece iki Ulke parasinin degisim orani déviz
kurunu hesaplamamakta, bircok maldan olusan
mal sepetlerinin ortalama fiyatinin baslangigta
belirlenen Ulke sayisinin ayni mal sepetinin agirhkh
fiyat ortalamasi ile oranlanarak hesaplanmaktadir.
Formiil asagida verilmigtir.
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P, = Tirkiye Fiyat Endeksi, P, = i Ulkesinin fiyat
endeksi, REK = Reel efektif doviz kuru

€, = i Ulkesinin TL cinsinde kuru, w,= i llkesinin
Turkiye’nin REK endeksindeki agirhgi,

Bu calismanin arastirma kisminda kullanilan
reel efektif doviz kuru endeksi, IMF tarafindan
yayimlanan tiketici fiyat endeksi baz alinarak
hesaplanan reel efektif déviz kuru endeksidir.(IMF,
2020). Endekste tiketici fiyat endeksi sepetini 29
Ulke (Avusturya, Belgika , Kibris, Fransa, Almanya,
Yunanistan, Irlanda, italya, Liksemburg, isralil,
Japonya, Kore, Kanada, Danimarka, Cin, ingiltere,
Amerika, Hollanda, Portekiz, ispanya, Tayvan,
isvicre, Singapur, isve¢, Danimarka, Malta,
Avustralya, Yeni Zelanda, Norveg) olusturmaktadir
(IFS World, 2020:1).

Reel efektif déviz kuru endeksi, belli bir yilin
reel efektif doviz kuru seviyesinin 100 kabul
edilip (IMF, 2010=100), diger yillar bu orana
gbre hesaplanmasidir. Reel efektif déviz kuru
endeksinde bir artis yerli paranin reel olarak deger
kazandigini gosterirken, reel efektif déviz kuru
endeksindeki bir azalig yerli paranin reel olarak
deger kaybettigini gdsterir. Reel efektif doviz kuru
endeksindeki bir azalma Ulke mallarinin fiyatinin
endekste kullanilan tlkedeki mallarin fiyatina gére
nisbi olarak ucuzladigini gosterirken, bu durum
Ulkelerin  uluslararasi rekabette UstlUnluguna
artirmaktadir.

Grafik:1 Tiirkive REER ve ihracat(2009-2019)
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Grafik 1’de Turkiye’nin 2009 ile 2019 yillan
arasinda reel efektif déviz kuru endeksi degerleriile
ihracat sonuglari verilmistir. Tlrkiye’nin reel efektif
déviz kuru endeks degeri 2009 yiinda 100.55
iken 2014 yilinda 86’ya ve 2019 yilinda 62’ye
kadar digsmustur. Reel efektif ddviz kuru endeksi
diserken ayni dénemde ihracat 2009 vyilinda
104 milyar dolar, 2014 de 173 milyar dolara ve
2019’da 182 milyar dolara kadar ¢ikmigtir. Ayrica
trend olarak goérebilmek icin grafik 1’de Usteki
cizgi ihracati, alttaki cizgi ise reel efektif doviz
kuru endeks degerlerini gostermektedir. Grafik
incelendigin 2010 yilindan itibaren Tirkiye'de
reel efektif ddviz kurundaki disme egilimi ve ayni
dénemde ihracattaki artis egilimi net bir bicimde
go6zilkmektedir. 2019 yilinda IMF’de yapilan bir
calismada Turkiye’de reel efektif ddviz kurunun
dig ticaret dengesinin dnemli bir belirleyicisi
oldugu gosterilmistir (Lossifov ve Fei, 2019:29).

2- Literatiir Taramasi

Farkh yontemlerle hesaplanmis ddviz kuru
degiskeni ile ihracat, ithalat ve dis ticaret dengesi
arasindaki iligkiyi inceleyen literatirde ¢ok fazla
calisma bulunmaktadir. Bu kisimda &ncelikle
yurt icinde yapilan ¢alismalara yer verilecek olup
daha sonra konu ile alakali yabanci literatiirden
ornekler verilecektir. Turkiye’de 24 Ocak 1980
kararlari sonrasinda baglayan disa acik ekonomi
modeli ile ihracat hedeflerinde artis yasanirken
ayni ddnemde doviz kuru degerlemesi gogunlukla
piyasaya birakilmigti. Ozellikle konuyla alakall
calismalarda zaman serileri kullanimina olan
ihtiyac ve zaman serileri kullaniminin da saglkli
sonuglar alinabilmesi igin daha c¢ok veriye olan
ihtiyagc sebebiyle konuyla alakali c¢alismalar ilk
1990’ yillarda baglamigtir.

1992 yilinda yapilan bir ¢alismada 1980 ile 1990
yillari arasinda yerli paranin deger kaybetmesi
Turkiye’de ihracatin artmasina neden olmustur
(Egeli, 1992:129). Daha sonra Terzi ve Zengin
tarafindan 1995 yilinda yapilan c¢alismada ise
Granger nedensellik testi kullaniimis olup yillik
veriler yardimiyla nominal ddviz kurunun ihracat
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ve ithalat arasindaki iligki incelenmistir. Calisma
sonunda uzun ya da kisa dénemli bir iligskiye
rastlanmamistir (Terzi ve Zengin, 1995:247). Daha
sonra Sivri ve Usta (2011:15), reel déviz kuru ile
ihracat arasindaki iligkiyi Turkiye igin incelemis
olup reel ddviz kuru ile ihracat arasinda net bir
iliskiye rastlanmamistir.

2001 yiinda Turkiye’de yasana ekonomik kriz
sonucunda bir develliasyon yasanmis olup yerli
paranin asiri deger kaybetmesi nedeniyle déviz
kuru verisinde bir kirnima yasanmisti. Cogu
ddviz kuru ile alakali ¢alismalarda kriz sonrasi
gerceklesen veriler kullanirken, kriz 6ncesi ve
sonrasi doviz kuru degerlemelerini kullanan
calismalarda ise yapisal kiriimali ekonometrik
modeller kullaniimistir. 2004 yilinda Saatcioglu ve
Kutlu (2004:141), tarafindan yapilan calismada
3’er aylik veriler kullaniimis olup reel ddviz kuru
ile ihracat arasinda beklentilere ters yénde bir
iliskiye rastlanmisti. Calisma da yerli paranin
deger kaybetmesi net ihracatta azalisa neden
olurken (Saatgioglu ve Kutlu, 2004:141). Kiziltan
ve Cigercioglu (2008:423), tarafindan 2008 yilinda
yapilan ¢alismada ise reel ddviz kuru ile dig ticaret
dengesi arasinda bir iliski olmadidi sonucuna
ulasiimistir (Kiziltan ve Cigercioglu, 2008:423).

2010 yiinda Turkiye’de vyapilan baska bir
calismada VAR modeli kullaniimis olup reel déviz
kuru ile ihracat arasinda uzun dénemli bir iligskiye
rastlanirken (Aktas, 2010:123), 2012 yilinda
yapilan bagka bir calismada ise Turkiye ici satin
alma glcl paritesinin gegerliligi incelenmis olup
satin alma giicl paritesinin Tlrkiye icin gegerliligi
gosterilmeye calisiimistir (Yildinrm ve Yildinm,
2012:221). 2010 yillarin sonrasinda 0&zellikle
Turkiye’de ve dinyada veri saglayici kuruluslarin
artmasi daha derinlikli calismalar yapiimasina
vesile olurken sektérel bazda yapilan Turkiye’de
imalat sektdrt dig ticareti ile reel déviz kuru
arasindaki iligkinin incelendigi calismada reel
efektif doviz kurundan sektérlerin ihracat ve
ithalatina dogru bir nedensellik iligkisi oldugu
tespit edilmistir (Yildiz ve Ozdamar, 2014:187).
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Ayni yil yapilan stratejik sektorlerin dis ticareti ile
reel efektif déviz kuru hareketleri ve belirsizligi
arasindaki iliskinin incelendigi baska bir calismada
ise Panel veri analizi kullaniimis olup reel déviz
kurundaki artisin ihracatt azaltmadigi tespit
edilmistir (Kilig, 2014:43).

2015 yilinda yapilan bagka bir calismada ise reel
efektif doviz kurundan dig ticaret hacmine dogru
bir nedensellik iligskisine rastlanirken calismada
tam tersi bir nedensellige rastlanmamistir (Deger,
Demir, 2015:7). Ayrica 2016 yilinda vyapilan
calismada reel déviz kuru ile dig ticaret iligki
VAR analizi yardimiyla incelenmis olup Granger
Nedensellik testi sonucunda reel déviz kuru ile
inracat ve ithalat arasinda nedensel bir iligkiye
rastlanmistir(Acci, 2016:41). 2010’ lu yillarinda
sonlarinda da konu gincelligini korumus olup
Ulkede artan dis ticaret acigi, arastirmacilan daha
gelismis modeller kullanmaya itmigtir.

2017 yiinda yapilan calismada Turkye’de reel
déviz kuru ile ihracat arasinda uzun dénemli bir
iliski bulunmus fakat kisa dénemli bir iliskiye
rastlanmamis olup (Yurtoglu, 2017:71). 2017
yiinda Turkiye’de yapilan bagka bir ¢alismada
ise reel efektif doviz kuru volatilitesi ile Tlrkiye-
ABD arasindaki dis ticaret iligkisi incelenmis ve
calismada ARDL modeli kullaniimigtir. Calisma
sonucunda Tirkiye’den ABD’ye dogru ihraglarda
déviz kurunun etkili oldugu tespit edilmistir
(Sendilmen, 2017:103).

2017 yilinda Turkiye’de vyapilan baska bir
calismada ise reel efektif doviz kuru ile ihracat
ve ithalat arasinda uzun dénemli bir iligki tespit
edilirken (Karas ve Karas, 2017:27). Turkiye'de
Marshall —Lerner kosulu gercevesinde reel ddviz
kurunun dig ticaret olan etkisinin incelendigi baska
bir calismada ise reel efektif déviz kurunun uzun
dénemde Turkiye dig ticaret dengesi Uzerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip olmadig
tespit edilmistir (Uslu, 2018:792).

Barigsik ve Dursun tarafindan 2018 yilinda
yapilan calismada, gelismekte olan Ulkelerde
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reel doviz kuru ile dis ticaret hadleri arasindaki
iliski incelenmis olup 21 Ulkenin verisi ile Panel
veri analiz kullaniimig olup dig ticaret haddi ile
reel efektif déviz kuru arasinda pozitif yonlU bir
iliskiye rastlanmistir (Barisik, Dursun, 2018:15).
Ayrica 2018 yilinda yapilan bagka bir ¢alismada
ise Gumruk Birligi sonrasi Turkiye’de reel déviz
kuru degisimlerinin édemeler dengesi Uzerinde
olan etkisi incelenmis olup, reel déviz kuru
politikalarinin dis ticaret dengesi Uzerinde etkili
oldugu tespit edilmistifAkdugan ve Dugan
2018:18). Son yillarda da konu ile alakali gok
fazla calisma yapilmisti. 2019 yilinda yapilan
calismalarda reel efektif doviz kuru ile ihracat
ve ithalat arasindaki nedensellik iliskisi Gregory-
Hansen esbltinlesme testi yardimiyla incelenmis
olup ihracattan reel efektif déviz kuruna dogru
tek yonlu bir nedensellik iliskisine rastlanmig
olup (Sahin, Durmus:2019: 210), 2019 yilinda
yapllan diger bi calismada ise Reel efektif déviz
kuru, petrol fiyatlan ve dis ticaret hadlerinin
iliskisi incelenmis olup Turkiye'de reel efektif
déviz kuru dig ticaret hadleri arasinda bir iliskiye
rastlanmamistir (Gines ve Yildinm, 2019:112).

Karamollaoglu ve Yalcin tarafindan 2020 yilinda
yapllan bir calismada Turk lirasindaki bir deger
kaybinin ihracati olumlu etkiledigi sonucuna
ulasiimis olup bu calismada reel doéviz kurlar ile
ihracatin sektdre paylari verileri yardimiyla dinamik
panel regresyon (GMM) ile tahminler yapilmistir
(Karamollaoglu ve Yalgin, 2019:2557). 2020
yilinda yapilan bagka bir calismada ise gelismekte
olan Ulkelerde toplam faktér verimliligi ile ihracat
arasindaki iliski incelenmis olup 26 Ulkeli panel
nedensellik testinde toplam faktér verimliliginden
ihracata dogru bir nedensellik saptanmistir
(Cestepe, Arslan ve Yazici, 2020:495).

Konuyla alakall yurtdisinda da ¢ok fazla galisma
mevcuttur.1997 yilinda Amerika’da reel dbéviz
kuru ile disg ticaret dengesi arasindaki iligkiyi
inceleyen Bhattacharya, Var modeli kullanmig
olup orta dénemde reel déviz kuru ile dis ticaret
dengesi arasinda bir iligki oldugunu ifade



etmistir(Bhattacharya, 1997:59). Daha sonra
Taylan ekonomisi i¢in yapilan bagka bir calismada
ise reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki
iliski incelemis olup reel d&éviz kurundaki
degismeler Tayland’in yogun ticaret yaptidi tlkeler
ile olan ihracat ve ithalatini etkilemistir (Jiranyakul,
Brahmasrene, 2002:119).

2008 yilinda ise Stucka tarafindan yapilan baska
bir calismada ARDL ydntemi kullaniimis olup
Hirvatistan’da reel ddéviz kurunda ytzde birlik
azalma dis ticaret dengesinde ylzde birden
fazla artisa neden olmustur (Stucka, 2003: 1).
Endonezya, Malezya, Tayland, ABD ve Japonya
icin yapilan baska bir calismada ise reel dodviz
kurunun disg ticaret dengesi Uzerindeki iligkisi
incelenmis olup reel doéviz kuru ile dis ticaret
dengesi arasinda guglu bir iliskiye rastlanmistir
(Onafowora, 2003:11).

Arize, Malindretos ve Kasibhatla 2003 vyilinda
yaptiklari calismada gelismekte olan Ulkelerde
déviz kuru oynakhidinin kisa ve uzun ddénemde
ihracata olan etkisini incelemis olup etkinin pozitif
olmadigi sonucuna ulasmistir (Arize, Malindretos
ve Kasibhatla, 2003: 7). 2006 vyilinda ise
Amerika’'da yapilan bir calismada Amerika Birlesik
devletlerinde 66 farkh sektdrde dolar kurunda
meydana gelen bir azalmanin ihracat gelirlerinde
bir artisa neden oldugu egsbitlnlesme testi
yardimiyla tespit edilmistir (Oskooee ve Ardalani,
2006:542).

2012 yilinda Asya kitas ile alakali da calismalar
yayimlanmigtir. 2012 yilinda Cin de yapilan bir
calismada reel efktif ddviz kuru ile dig ticaret
dengesi arasindaki iliski Granger nedensellik testi
yardimiyla incelenmis olup ticaret dengesinden
reel efektif ddviz kuruna dogru bir iliski oldugu
fakat reel efektif déviz kurundan ihracata dogru
bir iliski olmadigi sonucuna ulasiimistir (Yaya,
Lu, 2012:15) Ayrnica Asya’da yapilan farkli
bir calismada ise reel doviz kuru oynakliginin
ihracat ve ithalat Uzerinde anlaml bir etkiye
sahip olmadiklan anlagilimigtir (Rahutami, 2012:
1). 2014 yilina gelindiginde Gliney Kibris Rum
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kesimi ile Hirvatistan da bir galisma yapilmis olup
ddéviz kuru volatilitesinin iki Ulke ihracatini pozitif
ybnde etkiledigi sonucuna ulasiimistir (Serenis ve
Tsounis, 2014: 1).

2015 yihnda Ahmed, Appendino ve Ruta tarafindan
yapilan calismada reel efektif déviz kuru cinsinden
yerli parani deger kaybetmesinin éncelikle ihracati
artirdigi fakat zamanla bu etkinin azaldigi tespit
edilirken Calismada 46 Ulkenin 1995- 2012
yillari arasi verileri yardimiyla panel regresyon
modeli kullaniimistir (Ahmed, Appendino ve Ruta,
2015:15). 2017 ve 2018 yillarinda da diinyada
konu ile alakali calismalar mevcuttur. Avrupa
Ulkeleri Uzerinde yapilan bir calismada dinamik
bir panel veri analizi kullanilimig olup, reel efektif
déviz kurunun dig ticaret dengesi Uzerinde
olumsuz bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir
(Begovic ve Kreso, 2017:227). Ayrica 2017 yilinda
Liberya’da yapilan bagka bir calismada ise ARDL
yéntemi kullanilmig olup reel déviz kurunun ihracat
Uzerinde anlamli bir etkisinin olmadig sonucuna
ulasiimistir(Bari, Togba, 2017: 1).

2018 yilinda is Fas’ta yapilan bir calismada
Marshall- Lerner Kosulu altinda déviz kuru
degisimlerinin  dis ticareti gUcli bir gsekilde
etkiledigi sonucuna ulasilirken (Sadok, 2018:1),
son yillara geldigimizde 2020 yilinda Endonezya,
Malezya, Filipinler Tayland, ve Vietnam gibi
gelismekte olan Ulkelerde yapilan bir ¢calismada
hata diizeltme modeli kullanilmig olup dis ticaretin
vadesi ve baslamasi reel efektif déviz kurunda
onemli etkilere neden olmustur (Raksong ve
Sombattihira, 2020:731). Son olarak 2021 yilinda
Uganda’da yapilan bir calismada ise NARDL
modeli kullanilarak déviz kuru oynakhiginin
Uganda ticareti Uzerindeki etkisi incelenmis olup
calismada kullanilan ARDL sinir testi, degiskenler
arasinda uzun doénemli bir iligkiye rastlamigtir
(Ampaire, 2021:1).

3- Arastirmanin Amaci ve Yontem

Bu calismada gelismekte olan Ulkelerde ihracatin,
reel efektif doviz kuru endeksine olan duyarliigin
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6lclilmesi amaclanmaktadir. Calismada yatay
kesitle zaman serisinin ayni anda modellendigi
panel veri analizi kullaniimaktadir. Panel veri
analizinin zaman serileri analizi ve yatay kesit
analizlerinden daha avantaji oldugu degisik
calismalarda ifade edilmektedir. Zaman serileri
analizlerinde ge¢mise yonelik daha uzun dénemli
verilere ihtiyac duyulurken panel veri de gérece
daha kisa gecmigli veriler ile anlamh sonuclar
elde edilebilmektedir. Literatlirde ihracatla ilgili
calismalarda panel veri modellerinin kullanimina
rastlanmaktadir. Ornegin 2019 yilinda ihracat
kredi sigortalarinin ihracat degeri Uzerinde
etkisinin arastinldigi bir calismada 22 ulkeli bir
panel model kullaniimis olup pozitif yénlu bir
iliskiye rastlanmistir (Kéksal ve Geng, 2019:155).
Yine 2014 yilinda 6 Ulkede yapilan bir panel
calismada sabit etkiler modeli kullaniimis olup reel
doéviz kuru ile reel ihracat arasinda pozitif yonlu
bir iligkiye rastlanmistir (Demirbas, 2014:285).
Ayrica panel veride kesit ve zaman serilerinin ayni
anda bulunmasi bagml degiskenler arasinda
iligki ihtimalini azaltirken daha ¢ok gézleme sahip
olunmasi hipotez testinin gecerliligini artirmaktadir.
Bagimh degiskeni Y olan ve bagimsiz degiskeni
X olan bir panel regresyon modeli asagida ifade
edilmigtir.

Y=, B XUy e (1)

Bu model de “t” katsayisi zaman boyutunu “i”
katsayisi ise birim sayisini ve u, ise hata terimini
gostermektedir. Gozlem sayisinin N kadar oldugu
model ise asagida ifade edilmistir.

R =TT N, G [ GV B 2

nit” “nit

Modeli toplamsal olarak kisitlarsak,

N
Yit=ait+z =2 BK i F Uiy woeeeeeeeeeree e (3)

Seklinde gosteriimektedir. Panel veri analizinde
elde edilen verilerin klasik havuzlanmis veri
modeline mi yoksa sabit ya da tesadifi katsayili
bir panel modellemesine mi uygun oldugu analize
baslamadan arastinimaldir. Klasik havuzlanmig
modellerde elde edilen biitiin gézlemlerin benzer
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oldugu varsayilmakla birlikte model asagidaki
gibidir.

N
Y, =B, +Z T G (4)

n” “nit

Bu model de B katsayisi egimi verirken havuzlamis
en kiguk kareler yénteminde tahmin asagidaki
formul yardimiyla gergeklesmektedir.

B= (T, T, XX ) (T, Ei,X'uxi) ()

Sabit katsayili panel veri modellerinde katsayilar
bitin gbzlemlerde zamanla degismemekle
birlikte tim gdzlemler icin asagidaki varsayim s6z
konusudur.

Sabit katsayill modellerde de en kiiclk kareler
ydntemini kullanan diger modellerde oldugu gibi
hata terimi varsayimlarinin gerceklesmesi ile
modelin glvenilirligi artmaktadir. Tesadifi katsayili
modellerde ise gbzleme ve zamana gdre model
katsayilari degismekle birlikte tek faktorll tesadifi
etkiler modeli de asagidaki gibi ifade edilmektedir.

N
Yit = Z = Byt XV eeeeeesessesese e (7)

Gozleme ve zamana goére degisime sahip iki
faktorli tesadifi etkiler modelin de ise katsayilar
asagidaki gibi gosterilmektedir.

N
Y= Z n=1(B +a +A )X +v,i=1,2,3...N1=1,2,3,..T...(8)

nit
4- Veri Seti ve Bulgular

Gelismekte olan Ulkelerde ihracatin reel efektif
doviz kuru endeksine olan duyarliigi dlgmekigin 25
Ulkenin (Brezilya, Kolombiya, Malezya, Meksika,
Paraguay, Veneziella, Bolivya, Kamerun, Kanada,
Sili, Kostarika, Kibris, Dominik Cumhuriyeti,
Gabon, Yunanistan, israil, malta, Nijerya, Pakistan,
Paraguay, Filipinler, Sudi Arabistan, Gliney Afrika,
Tunus, Uruguay) reel efektif doviz kuru endeks
verileri ile ihracat verileri kullanilmistir. Bu Ulkelerin
kullanilmasinin sebebi, secilen Ulkelerde yillik
ihracat ve ithalatin maksimum 500 milyar dolarn
asmamasidir. Bu veriler Dinya Bankasi veri
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dagitim sisteminden elde edilmis olup yillik 1980 ile 2019 yillan arasini kapsamaktadir. Calismada duyarliik
6lcimU nedeniyle modele baslamadan énce degiskenlerin dogal logaritmalar alinmis olup arastirmanin
temel iki hipotezi asagida ifade edilmistir.

H, = Gelismekte olan Ulkelerde ihracatin, reel efektif déviz kuruna duyarliligi yoktur.
H_ = Gelismekte olan ulkelerde ihracatin, reel efektif déviz kuruna duyarliig vardir.

Tablo 1. Temel istatistik sonuclan

Minimum Maksimum Ortalama Varyans Skewness Kurtosis
REER 36,38 740,62 110,9252 2611,334 6,082 58,027
ihrct 3,26E8 4,80E11 3,8798E10 6,489E21 3,424 12,166
InREER 3,61 6,61 4,6524 ,093 1,548 6,875
Inihrct 19,60 26,90 23,0155 2,776 ,264 -,535

Tablo 1’de arastirmada kullanilan veri seti ile alakall temel istatistik sonuglar verilmistir. 25 Ulkenin ortalama
reel efektif doviz kuru endeksi 110 seviyesinde ve ortalama ihracat ise 38 milyar dolardir. Ayrica her iki
verinin de dogal logaritmalar alinmasi ile basiklik (kurtosis) ve carpiklik (skewness) degerleri azalmis ve
veriler daha ¢ok normale yakin dagiimaya baglamistir.

Tablo 2. Pearson korelasyon tablosu

Anlamlihk Diizeyi

Korelasyon Katsayisi

INREER-Inihrct -,154 ,00

p<,01

Tablo 2’de ise uygulama kisminda kullanilan iki deg@iskenin korelasyon sonuglari verilmistir. Tablo 2
incelendiginde iki degisken arasinda negatif yénli ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki s6z konusudur.
Reel efektif déviz kuru esnekliginde bir azalma ihracatta artisa neden olmakla birlikte bu iligki bir sebep-
sonug iligkisi degildir. Galismanin devaminda kullanilan panel veri setinin klasik bir regresyon modeli igin
mi daha uygun yoksa panel regresyon i¢in mi daha uygun oldugunu test etmek i¢in Breusch Pagan testi
uygulanmistir. Bu modelin test istatistigi asagidaki gibidir (Tatoglu 2018:178).

2
v el ohiue’

2(r-1)| EX, I ud

LM=

Bu denklemde “u” katsayisi havuzlanmis en kii¢lik kareler ydntemi ile elde edilmis artiklardir. Ki kare dagilimi
ile test edilen model de 1 serbestlik derecesi sonucu birim etkilerinin varligi kabul edilirse panel regresyonun
uygun oldugu sonucuna uIa§|Imaktad|r(Ho:oﬁ = Oﬁ =0). Test sonucu tablo 3’de verilmistir.
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Tablo 3. Breusch-Pagan LM test sonuclar

Ki- Kare Degeri Olasilik Degeri

10419,64 ,000 Inihr(id,t] = Xb + u[id] + €]id,t]

Tablo 3 incelendiginde ki-kare testi olasilik degerinin, 05’den ku¢ik cikmasi sebebiyle elde edilen verilerin
panel regresyona daha uyumlu oldugu tespit edilmistir(Giris 2018:71). Panel veri modeli, etki katsayilarinin
birimlere ve zamana gore degismeme durumuna sabit etkiler modeli, ayni katsayilarin birim ve zamana
gore degismesi durumuna ise tesadufilrandom) etkiler modeli seklinde ikiye ayriimaktadir. Panel regresyon
modelinde sabit ya da tesadlifi etkiler modelinin tercihi hususunda Hausman Testi kullanilmaktadir. Hausman
testi tek yonlU ve iki ydnli model tercihleri igcinde kullanabilirken sabit etkiler ile tesadifi etkiler katsayilari
arasindaki farkin sistematik olmasina dair hipotez sorgulanmaktadir. Hipotezler asagida ifade edilmisgtir.

Hy=E(A X)) = E(l, Xit)=0
H, =Katsayi farklar sistematik degildir.

H, =Katsay! farklar sistematiktir.

Tablo 4. Hausman test sonuclari

Katsayi(FE) Katsayi(RE) RE-FE Standart Hata Ki-Kare Olasilik Degeri

INREER -1,045129 -1,043024 -,0021051 | ,0053209 0,6924

Tablo 4 incelendiginde ki-kare olasilik degeri 0,05’den biyutk cikmasi sebebiyle katsay farklarinin sistematik
olmadigina dair hipotez red edilerek katsay! farklarinin sistematik oldugu ve modelde tesadifi etkiler modeli
kullaniimasinin etkin olacagi sonucuna ulasiimaktadir. Tesadifi etkiler modelinde zamana ve gézleme
gore farklilasan etkiler hata teriminin bir birlesenidir. Tesadifi etkiler modelinde panel veri asagidaki gibi
gosteriimektedir.

Y, = Byt By Xyt By Xyt B, X . +V,

v,=u,+a, (tesadifi etkiler modelinde hata terimi ikiye ayriimaktadir)

Y, = Byt By Xyt By Xyt eeeevieeeen B, X, +u,+a,

u,= model artiklarini géstermektedir., a = gézleme ve zamana gére degisim katsayisini gdstermektedir.

Tablo 5’de tesadufi etkiler modeli sonuglar verilmistir. Model de genellestiriimis en kiguk kareler yéntemi
kullanilmuistir.

Tablo 5. Tesadiifi etkiler modeli sonuclan (Bagimh Degisken Inihrc)

Katsayi Standart Hata Z skore Olasilik Degeri (p)
INREER -1.04 .098 -10.55 .00
Sabit constant) 27.86 .545 51.08 .00
rho orani Wald(kikare) Wald(prob) corr(ui,X) g6zlem
.7466 111.35 ,000 0 1000

20 Sayi:25 Yil:2021



GUMRUK  TICARET
D ERG I S I

Tablo 5’de tesadifu etkiler model sonuglari verilmistir. Wald testi olasilik deg@erinin, 05’den kicik olmasi
modelin bir bittin olarak anlaml oldugunu, bagimsiz degisken olan INREER katsayisinin olasilik degerinin.
05’den kuguik olmasi da katsayinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu géstermektedir. Birim etkinin toplam
varyans igindeki pay! 0.79 olup oldukga yiiksek bir degerdir. Ayrica birim etki ile bagimsiz degiskenler
arasinda bir iliski s6z konusu degildir. Bagimsiz degisken katsayisinin -1.04 olmasi, reel efektif doviz kuru
endeksinde ylizde birlik azalmanin ihracatta ylizde 1,04 artisa neden oldugunu géstermektedir.

Tablo:6 Model tani testleri

Degisen Varyans Sorunu ( Levene, Brown, Forsythe) (WO,W50,W10) df(24,975), Pr> F
=0,000
Oto Korelasyon Sorunu Bhargava, Franzinive Narendranathan | Durbin Watsin: 0.06

Baltagi-Wu LBI: 0.14

Genellestiriimis en kicuk kareler ydntemi ile yapilan tahminlerin varsayimlarindan ilki model artiklarinin
varyansinin sabit olmasidir. Bu varsayimda bagimsiz degiskendeki degismelere baglh olarak varyansin
degismemesi beklenmektedir(Tari 2008:173). Sabit varyans asagidaki gibi ifade edilirken, burada bagimsiz
degisken ile hata terimi arasinda bir iligki yoktur.

Var.(u) = E[u, - E(U)? =E(u?) =0?

u

Modelde degisen varyans sorunu Levene, Brown, Forsythe testi yardimiyla incelenmistir. Tablo 6’da test
sonuglar verilmis olup F testi olasilik degerinin ,05’den kiiglk ¢ikmasi sebebiyle varyanslar sabit olmadig
anlasiimistir. Ayrica en kigik kareler ydnteminde diger varsayim ise oto korelasyon varsayimi, artiklarin
kendi aralarinda bir iliski icinde olmamasi gerektigini savunurken(Tari 2008:195) model asagidaki gibidir.

Kov(uiuj)z E{[u, —E(ui)][uj— E(uj)]} = E(uiuj) =0 (i#])
E(uiuj) z0 iz

Modelde oto korelasyonun varliginin tespiti icin Bhargava, Franzini ve Narendranathan tarafindan olusturulan
Durbin Watsin testi kullaniimistir. Tablo 6 da test sonuglar verilmis olup Durbin Watsin ve Baltagi-Wu
LBI degerlerinin 2’nin altinda oldugu gézikmektedir. Bu durum model de oto korelasyon sorunu oldugunu
gOstermektedir(Tatoglu 2018:238). Kurulan modelde degisen varyans ile oto korelasyon sorununun
g6zikmesi bagimsiz degiskene dair elde edilen katsayinin glivenilirligini disiirmektedir. Bu sebepten dolayi
daha direngli standart hatalar tahmin etmek igin AR(1) kalintili grup i¢i tahmincisi kullanilmigtir.

Tablo 7. Tesadiifi etkiler modeli sonuclari(AR(1) Kalintil)

Katsayi Standart Hata Z skore Olasilik Degeri (p)
InREER -0.33 0.044 -7.41 0.000
Sabit constant) 24.62 0.353 69.59 0.000
Rho(fov) orani Wald(kikare) Wald(prob) corr(ui,X) gozlem
0.97 54.84 0.00 0 1000
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Tablo 7’de standart hatalarin dizeltilerek tahmin
yapillan AR(1) sureci igletilmistir. Tablo 7’deki
standart hatalar dikkat edilirse ilk kurulan
modeldeki (tablo 5) standart hatalardan daha
klguUktlr. Standart hatalarin azalmasi model
gucint artirmigtir. Ayrica tablo 7’de gb6ziiken
Wald testi olasilik degerinin, 05’den kli¢clik olmasi
modelin bir bltin olarak anlamli oldugunu,
bagimsiz degisken olan InREER katsayisinin
olasilik degerinin. 05’den kigik olmasi da
katsayinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu
gbstermektedir. Birim etkinin toplam varyans
icindeki paylr 097 olup olduk¢a yiksek bir
degerdir. Ayrica birim etki ile bagimsiz degiskenler
arasinda bir iliski s6z konusu degildir. Bagimsiz
degisken katsayisinin -0,033 olmasi, reel efektif
ddviz kuru endeksinde ylzde birlik azalmanin
ihracatta on binde 33 birim artisa neden oldugunu
gostermektedir. Panel veri analizi kullanilan bazi
calismalar da reel déviz kurundaki oynakligin
ihracati negatif etkiledigi ifade edilirken(Chit,
Rizou, Willenbackel, 2010, Bilquees vd, 2010),
reel efektif doviz kurundaki artisin ihracati
pozitif yonde etkiledigini savunan calismalarda
mevcuttur(Sadok:2018)

Sonucg

Gelismekte olan Ulkelerde dis ticaret aciklarinin
yonetilmesinde ithalatin azaltiimasinin zorlugu
sebebiyle ihracati artirmaya yoénelik politikalara
oncelik verilmektedir. Gogu Ulkelerde uygulanan
tesvik politikalari sayesinde, karli olmayan bir
ihracatta bile, llkeye déviz girdisi saglandigi icin,
Ureticiler ihracat karsiiginda yerli para cinsinden
desteklenmektedir.

Ulkelerin dévize olan ihtiyaci, ihracati etkileyen
bitln degiskenleri iyi analiz etme gerekliligini
artinrken, elde edilen yeni model ve sonuglar dis
ticaret politikasinin etkinligini artirabilmektedir.
ihracatin bir dis satim faaliyeti olmasi, sadece
ulusal ekonomik politikalar ile streci ydnetmeyi
zorlastirirken, dis dinyanin sirekli glncellenen
ekonomik durumu, Ulkelerin dis ticaret politikalarini
da surekli gilncellemesine neden olmaktadrr.
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Ulkeler uyguladiklari her dis ticaret politikasindan
once UstUnltigin kaynagini arastirirken, politika
uygulandiktan sonra uluslararasi rakiplerle olan
Ustunlik sonuglarini incelenmekte ve mumkin
oldugu kadar uluslararasi rekabette UstlinliGgu
artirmay1 hedeflemektedir.

Bu calismada bagmsiz degisken olarak
kullanilan, reel efektif doviz kuru, bir ekonomide
Uretilen mallarin fiyatlarinin rakip Ulkelerdeki
mallilarin fiyatlarina gére ucuzlugunu élgmekte,
reel efektif ddviz kurundaki azalma tlke mallarinin
fiyatlarinin  rakip Ulke mal fiyatlarina gore
ucuzladigini gdstermektedir. Mallarin fiyatlarinin
ucuzlamasi uluslararasi rekabette Ustlnligu
artinrken, genel anlamda ihracatin artmasi
beklenmektedir. Bu calismada gelismekte olan
Ulkelerin ihracatinin, reel efektif déviz kuruna
olan duyarliigi él¢limis olup, reel efektif déviz
kurunda ytizde birlik artisin ihracati on binde otuz
Uc artirdigi tespit edilmistir. Bu iliski daha 6nce
konu ile yapilan g¢alismalar ile uyumlu olmakla
birlikte (Sadok, 2018, Raksong, Sombattihira,
2020, Lossifov, Fei, 2019:29) uluslararasi
rekabetin fiyat duyarlihginin da yiksek oldugu
gbstermektedir.

Tarkiye gibi yiksek ihracat hedefi olan tlkelerinin
ihracat politikalarini belirlerken sadece déviz
kurunda nominal seviyelere bakmamasi ayni
zamanda rakip Ulkelerin kurlarina ve fiyat
seviyelerine bakmasi gerektigi dusundlirken,
ihracati artirmak igin kaliteli Grin UGretmenin
yaninda fiyat seviyelerine de duyarli olunmasi
tavsiye edilmektedir.
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