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Ozet

Calismanin amaci, Tiirkiye’nin dis ticaret agiklarmni etkileyen temel faktorleri, maliye, para ve doviz
kuru politikas1 gergevesinde incelemektir. Bu amagla calismada, esnek doviz kuru rejiminin uygulandigi
2001:3-2009:6 donemine ait aylik zaman serileri kullanilarak reel biitge aci81, reel para arzi ve reel efektif
doviz kuru endeksinin reel dis ticaret agig1 tizerindeki etkileri sinir testi yaklagimi kullanilarak ekonometrik
agidan incelenmektedir. Analiz sonuglarina gére uzun donemde dis ticaret agig1; biitge agigindan pozitif ve
istatistiki agidan anlamli, para arzindan negatif ve istatistiki olarak anlamli, reel efektif kur endeksinden ise
pozitif ve istatistiki agidan anlamsiz olarak etkilenmektedir. Ote yandan kisa donemli analiz sonuglari, para
arzinin dis ticaret agigin1 pozitif ve istatistiki olarak anlaml etkiledigini gostermektedir. Biitge agig1 ve reel
efektif kur endeksine ait kisa donemli analiz sonuglari ise uzun dénemli iliski sonuglariyla paralellik arz
etmektedir.

Anahtar Kelimeler: D1s agik, biitce ag181, para arzi, reel kur, ADRL Yaklasimi, sinir testi.

The Determinants of Foreign Trade Deficits Under Floating Exchange
Rate Regime. Bounds Test Approach

Abstract

The purpose of this paper is to investigate fundamental factors affecting foreign trade deficit of
Turkey that in the content of fiscal, monetary and exchange rate policies. For this purpose, the effects of real
budget deficit, real monetary supply and real effective exchange rate index on real foreign trade deficit are
analyzed econometrically by using bounds test by using monthly series belonging to the period of 2001:3-
2009:6 that floating exchange rate regime is implemented. According to the analysis results, foreign trade
deficit is positively and statistically significant effected by budget deficit, negatively and statistically
significant effected by monetary supply, and posivitely and not statistically significant by real effective
exchange rate index in the long run. Furthermore, analysis results in short run show that foreign trade deficit
is posivitely and statistically significant effected by monetary supply. Analysis results in short run belonging
to budget deficit and real effective exchange rate index are demonstration parallel with the relationship results
in long run.

Keywords: Foreign trade deficit, budget deficit, monetary supply, real exchange, ADRL Approach,
bounds test.
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Turkiye’de Esnek Déviz Kuru Rejimi Altinda Dis
Aciklarin Belirleyicileri: Sinir Testi Yaklasimi

Giris

Dis ticaret dengesini etkileyen faktorler ve dis dengesizliklerin
giderilmesine yonelik politika Onlemeleri uluslararasi iktisat literatiiriiniin
onemli tartisma konularindan biridir. Toplam mal ithalati ile toplam mal
ihracat1 arasindaki fark olarak ifade edilen dis ticaret dengesinde ortaya ¢ikan
acik ve/veya fazla seklindeki dis dengesizlikler, gerek gelismis gerekse
gelismekte olan tilkelerde farkli boyutlarda olmak iizere ekonomik ve mali bir
sorun olarak goriilmektedir. Ulkeler, 6demeler dengesinin bir parcasi olan dis
ticaret dengesizliklerinin, doviz rezervlerini tiikketmesi ve dis itibar1 diisiirmesi
bakimindan dengede olmasina biiyiik 6nem vermektedirler.

Dis dengenin saglanmasina yonelik ilgi, dis ticaret politikasinin temel
amacin1 6demeler dengesinde fazlaliklar olusturmak olarak belirleyen 17. ve
18. asirdaki Merkantilistlere kadar uzanmaktadir. Sanayi devriminden sonra
Klasik Liberalizm ile birlikte, dis ticarette koruyucu politikalardan vazgecilmis
ve dis ticaret serbestlesmeye baslamistir. Ozellikle II. Diinya Savasi’ndan sonra
ortaya ¢ikan diinya ticaretini serbestlestirme g¢abalari giiniimiizde de hizli bir
sekilde devam etmektedir. Ticari serbestlesmenin 6nemli bir kosulu, esnek
doviz kuru rejimine gegilerek, sabit doviz kuru rejiminin 6zelligi olan ulusal
paranin dis degerindeki asir1 degerlenmelerin Onlenmesidir. 1970°1i yillarin
baslarindan itibaren iktisat literatiiriinde esnek doviz kuru rejiminin, diinya
ekonomisi ve sonug olarak biitiin iilkeler i¢in uygun olduguna ydnelik goriisler
yayginlagmaya baglamistir. 1980’li yilardan itibaren ise serbest ticaret ile
birlikte esnek doviz kuru rejiminin, diinya ekonomisi ve sonug¢ olarak biitiin
iilkeler i¢in uygun olduguna yonelik goriisler yayginlasmaya baglamis ve diinya
ticaretinin artirilmasi i¢in esnek doviz kuru rejimi uygulanmasinin gerektigi
yoniinde goriis birligi olusmustur (Srinivasan/Bhagwati, 1980: 345). Ticaret ve
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doviz kuru rejimindeki serbestlesme ile birlikte dig ticarete asiri bagimli hale
gelen gelismekte olan iilkelerde dis ticaret agig1 sorunlar1 baglamig ve bu durum
soz konusu iilkelerin dis agiklarin ekonomik etkilerinden olumsuz yonde
etkilenmelerine neden olmustur.

Di1s dengenin saglanmasi; bir {ilkenin dis ekonomik iligkilerinin
iyilesmesi, uluslararasi alandaki mali ve ekonomik itibarinin artmasi, iilkede
uygulanan politikalari basarili olmasi ve ekonomik gelismisligin saglanmasi
acisindan 6nem arz etmektedir. Bu yoniiyle dis ticaret dengesini etkileyen
faktorler, sadece bu konuyu inceleyen akademisyenlerin temel ilgi alanlarindan
birini olugturmakla kalmamakta, ekonomik politikalar1 olusturanlarin da baslica
dayanaklarindan biri olmaktadir (Seyidoglu, 1999: 15, 382-391).

Bu kapsamda, 6zellikle dis ticaret agiklarinin giderilmesi ve dis dengenin
saglanmasina yonelik olarak literatiirde Keynesyen, Parasalci ve Esneklikler
yaklagimi olmak iizere {i¢ temel teorik yaklasim bulundugu goriilmektedir.
Keynesyen yaklasima gore; biitce aciklari veya fazlalari dis dengeyi
belirlemektedir ve dis aciklarin kapatilmasinda maliye politikas1 etkili bir
politikadir. Parasalc1 yaklagima gore; cari agigin sebebi asir1 para arzidir ve
para politikasi cari agiklar1 kapatmada en etkili iktisat politikasidir. Esneklikler
yaklagimina gore ise; doviz kuru dis dengeyi belirleyen temel unsurdur ve dig
aciklarm giderilmesinde kur ayarlamalarn etkili bir politika aracidir (Utkulu,
2001: 114).

Keynesyen goriise gore, esnek doviz kuru ve sermaye hareketliliginin
gecerli oldugu bir ekonomide, kamu harcamalarinin artmasi ulusal tasarruflari
azaltacaktir. Ulusal tasarruflarin azalmasi ise faiz oranlarim yiikseltecektir. Faiz
oranlarinin yiikselmesi, dis yatirimcilart gekerek ulusal paraya deger kazandiracaktir.
Daha degerli hale gelen ulusal para ise ihracat aleyhine cari iglemler dengesinin
bozulmasia neden olacak ve ticaret acigi meydana gelecektir (Froyen, 1999:
396). Kamu harcamalarinin artmasina bagli olarak olusan biit¢e agiginin cari
islemler dengesini olumsuz yonde etkilendigi bu duruma "ikiz acik" adi
verilmektedir (Parkin, 2000: 848).

Parasalc1 yaklasima gore, esnek doviz kuru rejimi altinda, para arzi ile
d6viz kuru arasinda diizenli ve siki bir iliski mevcuttur. Para talebinde herhangi
bir degisme yokken para arzinin artmasi nominal geliri artacaktir. Artan
nominal gelir tasarruf edilecek veya tiiketilecektir. Talep artisinin ithal mallar
iizerinde yogunlagmasi beklenmektedir. Bunun yani sira tasarruf edilen paranin
bir kismi da yurt digina yatirilacak ve sermaye ihraci yapilacaktir. Bu durum
doviz talebinin artmasina yani cari doviz kurunun yiikselmesine (ulusal paranin
deger kaybetmesine) neden olacaktir. Ulusal paranmn deger kaybetmesi ise
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ihracat lehine cari islemler dengesinin diizelmesine neden olacak ve ticaret agig1
azalacaktir (Bahmani-Oskooee, 1989: 79-81).

Esneklik yaklagimina gore, cari iglemler dengesinin baglica alt
kalemlerinden dis ticaret dengesini belirleyen en temel etmen goreli uluslararasi
fiyatlardir. Buna gore ulusal paranin yabanci paralar karsisinda degerinin
diismesi ithal mallarinin fiyatin1 arttirmakta ve talep azalmasi yoluyla ithalati
kismaktadir. Bu sirada ihra¢ mallarinin fiyati diismekte ve yurtdisi talebin de
artmasiyla ihracat artmaktadir. Bdylece ithal giderlerinin azalip ihrag
gelirlerinin artmasi ile dig ticaret agigi kapanacaktir. Bu baglamda ulusal
paranin deger kaybetmesinin dis ticaret dengesini iyilestirici bir sonug
dogurmasi uluslararas1 iktisat literatiiriindeki Marshall-Lerner Kosulu’na
baghdir. Arz esnekliklerinin sonsuz olmasi varsaymmi altinda, bu kosul ithal
mallarinin yurtici talep esnekligi (em) ile ihra¢ mallar1 dis talep esnekligi (ex)
toplaminin 1’e esit veya 1°den biiyiik olmasi seklinde ifade edilir (Adedeji, vd.,
2005: 35-40).

Dis dengenin iilke ekonomilerindeki oneminden hareketle yapilan bu
caligmanin temel amaci, esnek doviz kuru rejimi altinda Tirkiye nin dis ticaret
aciklarmi etkileyen temel faktorleri, maliye, para ve doviz kuru politikasi
¢er¢evesinde zaman serileri analizleri ile ekonometrik ac¢idan incelenmek ve dis
ticaret aciklarmi gidermek i¢in s6z konusu politikalardan hangisi(leri)nin
kullanilmasinin uygun olacagint belirlemektir. Bu ama¢ dogrultusunda,
caligmada dncelikle konuyla ilgili literatiirde yer alan ¢alismalara deginilmekte
ve daha sonra aragtirmada kullanilan veriler ve yontem tanitilmaktadir. Son
kisimda ise uygulama sonucu ulasilan bulgular verilmekte ve ¢alisma genel bir
degerlendirmenin yapildig1 sonug boliimiiyle sona ermektedir.

1. Literatiir Ozeti

Iktisatgilar, iilke ekonomileri iizerindeki kritik déneminden dolayr dis
dengeyi etkileyen faktorlere yonelik tahminlere biiylik 6nem vermektedirler. Bu
nedenle dis dengeyi etkileyen faktorleri belirlemek igin yapilan uygulamali
caligmalarda kullanilan yoOntembilimde zaman i¢inde Onemli gelismeler
saglanmigtir. 1970’1 yillarin ortalarina kadar tahminlerde tek denklemli basit
regresyon yontemi kullanilirken, 1974 yilinda itibaren esanli denklemler
modeline agirlik verildigi, 1980°’li yillarin ortalarindan itibaren ise modern
zaman serisi analizleri kullanilarak tahminler yapilmaya baslandig:
goriilmektedir. S6z konusu ¢aligmalarin sonuglarinin birbirleriyle tam uyumlu
olmadigini ve bu degisik sonuglarin; veri dlgiimlerinden ve incelenen donem ve
ornek grubu farkliliklarindan kaynaklandigini sdylemek miimkiindiir. Caligma
kapsaminda ele alinan biitce agig1, para arzi ve doviz kurunun dis agik
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iizerindeki etkilerine yonelik olarak yapilan belli basli ¢alismalar1 sonuglar
itibariyle su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

Biitge acig1 ile dig acik arasindaki iligki konusunda literatiirde yapilmig
¢ok sayida caligma bulundugu goriilmektedir. Konuyla ilgili olarak literatiirde
yer alan belli bash calismalarin (Khan/Knight, 1983; Hooper/Tyron, 1984;
Karunaratne, 1988; Howard, 1989; Enders/Lee, 1990; Egwaikhide, 1999;
Bagnai/Manzocchi, 1999; Chinn/Prasad, 2000; Zanghiere, 2004; Bussiere vd.,
2005; Corsetti/Miilller, 2006; Lau/Tang, 2009) tamamina yakiminda biitge
aciginin dis agig1 artirmak suretiyle dig ticaret dengesini olumsuz etkiledigi
yoOniinde bulgulara ulasiimistir. Bununla birlikte, Anoruo/Ramchander (1998)
ile Alkswani (2000) tarafindan yapilan ¢aligmalarda ise biitce aciginin dis
denge iizerinde etkisinin olmadigi ve dolayisiyla maliye politikasi
uygulamalarinin dis denge i¢in kullanilmasmin uygun olmadigi yoniinde
bulgulara ulagilmustir.

Calismada para arzi degiskeni ile temsil edilen para politikasinin dis
denge tlizerindeki etkisine yonelik olarak, Sarcinelli (1982), Krugman/Baldwin
(1987), Bahmani-Oskooee (1995), Christiona vd. (1999), Clarida vd. (2000),
Gali vd. (2003), Perotti (2004) ve Boivin/Giannoni (2006), Prati/Tressel (2006)
tarafindan yapilan ¢alismalarda para arzinin uzun dénemde dis dengesizlikleri
giderici yonde hareket ettigi ve bu nedenle para politikasinin dis denge
amactyla kullanilabilecegi sonucuna ulasilmistir. Bununla birlikte, Kim (2000),
Fraga (2000) ve Lardy (2005) tarafindan yapilan ¢aligmalarda para politikasinin
dis denge iizerinde etkili olmadig1 yoniinde sonuglar elde edilmistir.

Ticaret bilangosu ile doviz kuru arasindaki iligskiyi inceleyen
caligmalarda, 1973 yilina kadar yogun bir sekilde esneklik sartinin arastirildigi,
1973 yilindan itibaren de 6zellikle Magee (1973) tarafindan yapilan ¢alismayla
birlikte degiskenler arasindaki dogrudan iliskinin arastirilmaya ve dogrudan
iligki olmasi1 durumunun esneklik sartinin gegerliliginin gdstergesi olarak kabul
edilmeye baslandig1 goriilmektedir (Bahmani-Oskooee, 2004: 1). Bu kapsamda,
Houthakker/Magee (1969), Warner/Kreinin (1983), Bahmani-Oskooee (1986),
Bahmani-Oskooee/Niroomand (1998), Onafowora (2003) tarafindan yapilan
calismalarda genellikle gelismis iilkelerde esneklik sartinin saglandigi ve ulusal
paranin deger kaybetmesinin dis denge {izerinde pozitif etkisinin oldugu
yoniinde bulgular elde edilmistir. Khan/Knight (1983), Hooper/Tyron (1984),
Howard (1989), Freund (2000), Kandil/Greene (2002), Calderon vd. (2002),
Lane vd. (2002), Ganesh/Srivyal (2003), Sugema (2005) tarafindan yapilan ve
dogrudan iligkiyi inceleyen belli basli galigmalarda ise doviz kurunun dis
dengeyi etkiledigi ve bu nedenle doviz kuru politikasinin dig denge amaciyla
kullanilabilecegi yoniinde bulgular elde edilmistir. Bununla birlikte Rose
(1990), Upadhyay/Dhakal (1997) ve Duasa (2007) tarafindan gelismekte olan
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iilkeler iizerine yapilan g¢alismalarda ise doviz kurunun dis denge {izerinde
etkisinin olmadig1 sonucuna ulagmistir.

Caligmada ele alinan degiskenler kapsaminda yapilan bazi uygulamali
caligmalarda, maliye ve doviz kuru politikasinin (Krugman/Baldwin, 1987);
maliye, para ve doviz kuru politikalarinin (Darrat, 1988; Kyereme, 2002);
maliye ve para politikalarinin (Bahmani-Oskooee, 1989; Bems vd., 2006 ve
Duasa, 2007) dis denge amaciyla kullanilabilecegi sonucuna ulasilmstir.

D1s agigin belirleyicilerine yonelik olarak Tiirkiye {izerine yapilan az
sayidaki calismayi, elde edilen sonuclari itibariyle su sekilde oOzetlemek
miimkiindiir:

Biitce acig1 ve dis ticaret agig1 arasindaki iliski kapsaminda
Kutlar/Simsek (2001), Yiicel/Ata (2003), Utkulu (2003), Yaldiz (2006) ve
Acaraver/Oztiirk (2008) tarafindan yapilan calismalarda biitce acigmimn dis
dengeyi olumsuz yonde etkiledigi; Akbostanci/Tung (2002) ve Erkilig (2006)
tarafindan yapilan g¢alismalarda ise iliskinin yoniiniin belirsiz oldugu tespit
edilmistir. Utkulu (2001), Kutlar/Simsek (2001), Aydm vd. (2004),
Baldemir/Keskiner (2004) ve Yaldiz (2006) tarafindan yapilan calismalarda
para politikasinin dis denge {iizerinde etkili oldugu yoniinde bulgular elde
edilmistir. Doviz kuru politikas1 agisindan ise ulusal paranin deger kaybinin dis
denge iizerinde pozitif etkisi oldugu sonucuna ulasan ¢aligmalarin (Eken, 1990;
Doganlar vd., 2004; Erkilig, 2006; Peker/Hotunoglu, 2009) yani sira
degiskenler arasinda anlamli bir iligki olmadigini tespit eden caligmalar da
(Utkulu, 2001; Yiicel, 2003,Yaldiz, 2006 ve Peker 2007) mevcuttur.

Ozetlenecek olursa, dis aciklari etkileyen faktdrlere yonelik olarak
yapilan uygulamali ¢alismalarda, baslangicta biitce acig1 ve doviz kurunun
etkilerinin arastirildig1, sonralari para arzinin etkilerinin de dikkate alinarak s6z
konusu degiskenlerin dis denge iizerindeki etkilerinin irdelendigi ifade
edilebilir. Ozellikle zaman serisi analizlerindeki son gelismeler, dis aciklari
etkileyen temel degiskenlerin daha ayrintili olarak incelenmesine olanak
tanimigtir. S6z konusu caligmalarin tamami dikkate alindiginda, literatiirde
biitce acgig1 dis acik iligkisi konusunda genel bir goriis birliginin saglandigi
ancak para arzi ve doviz kuru agisindan net bir goriis birligine varilamadigi
sOylenebilir.

Tiirkiye iizerine yapilan diger ¢aligmalara gére bu ¢alismanin, ele alinan
verilerin esnek doviz kuru rejimi donemi ile kullanilan sinir testi yaklagimi
acisindan farklilik arz ettigini ifade etmek miimkiindiir. Diger taraftan bu
calismada elde edilen bulgular, ekonomi politikasini olusturanlarin, para ve
maliye politikalarinin enflasyona odakli ekonomik programla uyumlu bir
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sekilde yiiriitiilmesine yonelik politikalar {iretmelerinin  Tiirkiye’nin  dis
aciklarinin kapatilmasi agisindan uygun olacagina isaret etmektedir.

2. Ekonometrik Analiz: Sinir Testi Yaklagsimi

Bu ¢alismada, esnek doviz kuru rejimi doneminde Tiirkiye’nin dis ticaret
aciklarini etkileyen temel faktorler, maliye, para ve doviz kuru politikasi
cercevesinde incelenmektedir. Bu ¢ergevede, Tiirkiye’nin dis ticaret agiklarini
gidermek icin s6z konusu politikalardan hangisi(leri)nin kullanilmasinin uygun
olacagini belirlemek amaglanmaktadir.

2.1. Kapsam ve Veri Seti

Bu ¢alismada, esnek doviz kuru rejimi doneminde Tiirkiye igin reel biitgce
ac1g1, reel para arz1 ve reel efektif doviz kuru endeksinin reel dis ticaret agigi
iizerindeki etkileri ekonometrik olarak incelenmektedir. S6z konusu etkilerin
tahmininde, Tiirkiye icin 2001:3-2009:6 donemine ait aylik zaman serileri
kullanilmistir. Uygulamanin verileri; reel dis ticaret acigi (DTA), reel biitce
aci1g1 (BTA), reel para arz1 (M1) ve reel efektif kur endeksi (DK) degiskenlerine
ait zaman serisi verilerinden olusmaktadir.

Reel dis ticaret agigi, toplam ithalat ve ihracat, ithalat ve ihracat birim
deger endekslerine oranlanarak reel degerlere doniistiiriildiikten sonra ithalattan
ihracatin ¢ikarilmasiyla elde edilmistir. Reel biitge acigi, nominal konsolide
biite gelirlerinden biitge giderlerinin ¢gikarilmasindan sonra TUFE’ye
boliinerek hesaplanmistir. Para arzi ise yeni tanim nominal M1 para arzi
TUFE’ye oranlanarak reellestirilmistir. Reel efektif kur endeksi zaten reel bir
endeks oldugu icin ayri bir reellestirme islemine gerek duyulmamustir. Reel
efektif kur endeksindeki artiglar, Tiirk lirasinin yabanci paralar karsisinda reel
olarak deger kazandigini, azaliglar ise deger yitirdigini ifade etmektedir.

Tiim veriler TL cinsinden ifade edilmis olup, verilerin reellestirilmesinde
2003 baz yili esas almmistir. Caligmada kullanilan verilerin tamami
toplulagtirilmadan  6nce  hareketli  ortalamalar  yontemi  kullanilarak
mevsimsellikten armdirilmigtir. Caligmada ele alinan verilerdeki mevsimsel
bilesenlerin sabit mevsimsel degigsmeler igeren bir hale gelmesi ve
mevsimsellikten arindirilmasi i¢in 9 donem hareketli ortalamalar kullanilmistir.
Verilerin derlenmesinde, Maliye Bakanligi, Hazine Miistesarligi, Dis ticaret
Miistesarhigi, Tiirkiye Istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi istatistiklerinden yararlanilmisgtir.
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2.2. Yontem

Bu calismada, esnek kur rejimi altinda maliye, para ve doviz kuru
politikalarinin dis ticaret agi81 lizerindeki etkileri Tiirkiye i¢in aragtirilmaktadir.
S6z konusu etkilerin tahmin edilmesinde Adedeji vd.’nin gelismekte olan
iilkelere iligkin ¢alismasinda kullandig1 benzer yapisal ekonometrik modelden
yararlanilmistir (Adedeji vd., 2005: 35-40). S6z konusu temel esitlik asagidaki
gibidir:

DTA;=ay + 0| BTA;+ a,;M1; + 03DK; + e (3.1)

Bu modelde DTA, reel dis ticaret agigini; BTA, reel biit¢e agigini; M1,
reel para arzini; DK, reel efektif kur endeksini ve e ise hata terimini temsil
etmektedir.

Zaman serisi analizlerinde verilerin duragan olmasi gerekmektedir.
Duragan olmayan verilerle tahmin edilen bir model, genellikle sahte regresyona
neden olmaktadir. Regresyonun gercek bir iliskiyi yansitip yansitmadigi zaman
serilerinin duragan olmasiyla yakindan iliskilidir (Gujarati, 1999: 713, 726). Bu
nedenle calismada oOncelikle ele alinan degiskenler kullanilarak ilgili veriler
“duraganlik” sinamasina tabi tutulmustur. Bu amagla kullanilan degiskenlerin
duragan olup olmadiklar1 ve duragan iseler hangi seviyede duragan olduklari
Augmented- Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) tarafindan gelistirilen
birim kok testleri ile simanmistir. Ancak birim kok testleri sonucunda
degiskenlerin biitiinlesme derecelerinin ayn1 olmadig1 tespit edilmistir. Bunun
yani sira, ¢calismada ele alinan veri sayisinin sinirli olmasi da, Engle-Granger ve
Johansen es-biitiinlesme testlerinin gilivenli bir sekilde yapilmasina imkan
tanimamaktadir. Ciinkii yillik en az 30 gézleme sahip olmayan veri setinde, I(1)
degiskenler arasinda es-biitiinlesme iligskisi bulunamayabilir, hata diizeltme
modeli ve es-biitiinlesme testleri giivenilir sonuclar vermeyebilir (Huang,
2006:141; Tang, 2006: 20-22).

Ancak Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen Wald veya F
istatistigine dayali sinir testi yaklasimi sayesinde, degiskenlerin biitiinlesme
dereceleri dikkate alinmadan degiskenlerin diizey degerleri arasinda es-
biitiinlesme iligkisinin var olup olmadigini test etmek miimkiindiir (Pesaran,
Shin/Smith,: 2001; 289-326). Simir testinin, serilerin biitiinlesme dereceleri ile
ilgili bir kisitlama getirmemesinin yaninda diger bir avantaji da, az sayida
gozleme sahip olan c¢aligmalarda da giivenilir sonuglar vermesidir
(Narayan/Narayan, 2004: 98; Mah, 2000: 243; Kremers vd., 1992: 325-348).

Siir testi, en kiigiik kareler (EKK) tahmincisi ile kisitsiz hata diizeltme
modelinin tahminine dayanmaktadir. (3.1) nolu denklemin es-biitiinlesme
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iligkisi, kisitsiz hata diizeltme modelinin sinir testi yaklagimi ile tahmin
edilmesiyle tespit edilebilmektedir. S6z konusu model asagidaki gibidir:

m m m m
=a_+ + + + +
ADTAt aO i ElaliADTAt R : anziABTAt R i Eo%iAMlt R i an 4iADKt R o At q

+ + + + .
OLGBTA‘[_1 0.7M1t_1 a8DKt-1 & 32

(3.2) nolu model 6nce EKK yontemiyle tahmin edilerek modelde “m”
olarak gosterilen gecikme uzunlugu belirlenmektedir. Modeldeki gecikme
sayis1 belirlenirken AIC, SC, FPE ve HQ gibi bilgi kriterlerinden yararlanilir. F
testinin saglikli sonu¢ vermesi icin hata terimlerinde otokorelasyon olmamast
gerekmektedir. Modelde bagimli degisken ADTA’nin gecikmeli degeri de yer
aldig1 i¢in otokorelasyon icin DW testi yerine, Breusch ve Godfrey’in
gelistirdigi otokorelasyon testi kullanilmigtir.

Sonra uzun donemli iliskinin bulunmadigini ifade eden sifir hipotezi;
(3.2) numarali modeldeki DTA;;, BTA.;, Ml ve DK, gecikmeli
degiskenlerinin katsayilarma sifir kisiti getirilerek test edilmektedir. Sifir
hipotezi, tiim sinamalarda incelenen seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisi
bulunmadigimmi ifade etmektedir. (3.2) nolu regresyon denklemindeki
degiskenlerin seviye degerlerine ait katsayilar, F testi yardimi ile (Hp: a5 = a6 =
a7 = a8 =0) hipotezi altinda esanli olarak test edilmektedir. Bu siirecte
kullanilan F istatistiginin asimptotik dagilimi, standart F dagilimina uymadig:
icin Peseran vd.’nin, ¢esitli giiven diizeyleri i¢in alt ve iist sinir degerlerinden
olusan kritik degerler seti kullanilmaktadir. Hesaplanan F istatistigi kritik {ist
sinir degerinden daha biiyiikse sifir hipotezi reddedilmekte, alt sinir degerinden
daha kiiclikse sifir hipotezi kabul edilmekte, sinir kritik degerlerinin arasina
diiserse es-biitiinlesme ile ilgili olarak karar verilememektedir.

Diger taraftan uzun ve kisa donem katsayilar da sinir testi yardimi ile
hesaplanabilmektedir. Agiklayic1 degiskenlerin seviye degerlerine ait
katsayilarin, isaretleri degistirildikten sonra, bagimli degiskenin seviye degerine
ait katsayiya boliinmeleri suretiyle uzun donem katsayilarina ulasilmaktadir
(Bardsen, 1989: 345-50). Aciklayict degiskenlerin cari donem farklarina ait
katsayilar ise, dogrudan kisa donem katsayilarini temsil etmektedir.

Degiskenler arasindaki uzun donem iligkisi, gecikmesi dagitilmis
otoregresif model (autoregressive distrubuted lag; ARDL) yontemiyle
incelenmistir. Kullanilan ARDL modeli asagida gosterilmistir:
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m

m m m
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ARDL modelinde gecikme uzunluklar1 AIC kullanilarak Kamas ve Joyce
(1993)’un nedensellik analizlerinde gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin
onerdigi bir yontemle yapilmistir. Bu yontem ¢ergevesinde, ilk dnce belirlenen
en biiylik gecikme uzunlugu iizerinden bagimli degiskenin sadece kendi
gecikmeli degerlerine gore regresyonu gergeklestirilmis ve en kiicik AIC
degerine sahip olan gecikme sayisi se¢ilmistir. Daha sonra bagimli degiskenin
secilen gecikme sayisi sabit tutulup birinci bagimsiz degiskenin olasi tiim
gecikmeleri ile regresyon modelleri olusturulmus ve en kiiglik AIC degeri
dikkate alinarak bu bagimsiz degiskenin gecikme sayisi belirlenmistir. Diger
degiskenler icin de ayni siireg igletilmistir.

Degiskenler arasindaki kisa donem iligkisi ise ARDL yaklagimina dayali
bir hata diizeltme modeli ile arastirilmistir. S6z konusu model asagida
gosterilmistir:

m m m m
ADTA =o_+0o,BC ,+ ADIA + ABTA  + M+ ADK +e. (34
(0 T T 2 o ADTA T 2 0 ABTA, 2 a MM 2 aghDK, e B9
i=1 1=0 1=0 1=0
Modelde yer alan EC;;, uzun donem iliskisinden elde edilen hata
terimleri serisinin bir donem gecikmeli degerini temsil etmektedir. (3.4) nolu
modeldeki gecikme uzunluklari da AIC vasitasiyla ve uzun doénem iliskisinin

aragtirilmasi sirasinda kullanilan yontemle belirlenmistir.

2.3. Analiz Sonuclan

Calismada, Tiirkiye’de maliye, para ve doviz kuru politikalarin dis
ticaret agig1 lizerindeki etkilerini tespit etmek i¢in, ADF ve PP birim kok testleri
uygulanarak model tahmininde yer alan verilerin zaman iginde duragan olup
olmadiklar1 ve duragan iseler hangi seviyede duragan olduklar1 arastirilmistir.

Tablo 1 ADF ve PP birim kok testlerinin sonuglarmi gdstermektedir.
Parantez igindeki rakamlar degiskenler i¢in gecikme degerleri olup, Schwartz
Bilgi Kriteri (SIC)’ne gore otokorelasyonun bulunmadigi minimum gecikmeler
olarak belirlenmistir.
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Tablo 1. ADF ve PP Birim Kok Testlerinin Sonuclar

Degisken ADF Testi PP Testi

Adi Seviye L. Fark Seviye L. Fark

DTA -2.265(1) -6.321(5)® -0.163(2) -6.741(3)®

BTA -3.523(5)® - -5.972(3)@ -

M1 -4.078(1)® - -4.078(1)@ -

DK -8.755(0)@ - -8.755(0)® -
a=%1 -3.538 -3.538 -3.522 -3.523
b=%5 -2.908 -2.908 -2.901 -2.902
c=%10 -2.592 -2.592 -2.588 -2.588

Not: @ve® % 1 ve % 5 6nem diizeylerinde degiskenin duragan oldugunu gostermektedir.

Tablo 1°de, 2001:3-2009:6 donemi i¢in ¢alismada kullanilan reel biitge
ac181, reel para arzi ve reel efektif kur endeksi degiskenlerinin % 1 6nem
diizeyinde seviye degerleri ile [I(0)]; reel dig ticaret acig1 degiskeninin ise % 1
onem diizeyinde birinci farki ile [I(1)] duragan hale geldigi veya birim kok
icermedigi gozlenmektedir.

ADF ve PP birim kok testlerinin sonuglarina gore degiskenlerin farkli
derecede duragan olmalar1 ve ele alinan veri sayisinin sinirhi olmasi, Engle-
Granger ve Johansen es-biitiinlesme testlerinin giivenli bir sekilde yapilmasina
imkan tanimamaktadir. Bu nedenle ¢alismada Pesaran, Shin ve Smith (2001:
289-326) tarafindan gelistirilen ve degiskenlerin biitiinlesme derecelerini
dikkate almadan degiskenlerin diizey degerleri arasinda es-biitiinlesme
iligkisinin aragtirtlmasina imkan taniyan sinir testi yaklagimi uygulanmistir.
Ayrica smir testi yaklasimi, az sayida gozleme sahip olan calismalarda da
giivenilir sonuglar vermektedir (Narayan/Narayan, 2004: 98).

Sinir testi yonteminin uygulamasi sirasinda ilk olarak gecikme
uzunlugunun  belirlenmesi  gerekmektedir.  Gecikme  uzunluklarinin
belirlenmesinde maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak alinmis ve her
gecikme igin AIC degerleri hesaplanmistir. Ayrica hata teriminde ardisik
bagimlilik bulunup bulunmadig1 da arastirilmistir. Tablo 2’de sinir testi igin
gecikme uzunluklarinin tespitinde kullanilan AIC ve bu kritere gore olusan
gecikme uzunluklar1 ile Breusch-Godfrey otokorelasyon testi sonuglar
sunulmustur.
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Tablo 2. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme Sayisi AIC Breusch-Godfrey
(m) Otokorelasyon Testi

1 -3.459 0.059

2 -3.301 0.346

3 -3.362 0.644

4 -3.454 1.232

5 -3.536 1.938

6 -3.345 2.035

7 -3.286 3.540

8 -3.196 4796

9 -3.262 6.279®

10 -3.150 4.242®

11 -3.238 6.42®

12 -3.379 8.706®

Not: @ ® ye © 041, % 5 ve % 10 6nem diizeyinde hata teriminde otokorelasyon oldugunu ifade

etmektedir.

Tablo 2’deki sonuglara gore en kiigiik AIC degeri, 5 gecikme igin s6z
konusudur. Bu gecikme sayist i¢in hata teriminde otokorelasyonun da olmadig:
gorlilmektedir.

Gecikme sayisit belirlendikten sonra sinir testi yaklagimiyla seriler
arasinda es-biitiinlesme iligkisinin aragtirilmasina geg¢ilmistir. Tablo 3 sinir testi
sonuglarini gostermektedir.

Tablo 3. Stmir Testi Sonuglar

. Kritik Deger: % 1 6nem diizeyi
K F istatistigi -
Alt Sitmir Ust Simir
3 6.133 4.29 5.61

Tamnisal testler

R*=0.790  F(p)=15.985(0.000) DW ist.=2.150
X5 = 1.166 (0.365) Ywarre (1) =0.700 (0.801)

®: (3.2) nolu denklemdeki bagimsiz degisken say1sidir.
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Tablo 3, (3.2) nolu denklemin 5 gecikme ile tahmin edilmesinden sonra
hesaplanan F istatistigi degeri ile Pesaran vd. (2001:300)’den alinan kritik
degerleri gostermektedir. Bu kritik degerler ti¢ bagimsiz degisken ve % 1
anlamlilik diizeyi i¢in gegerlidir. Tablo 3’te hesaplanan F istatistiginin (6.133)
Pesaran vd.’den elde edilen {iist kritik degerden (5.61) biiyiik oldugu
goriilmektedir. Bu ise ele alman dort degisken arasinda es-biitiinlesme
iligkisinin var oldugu anlamina gelmektedir. Bu sonu¢ caligmada ele alinan
degiskenlerin diizey degerleri ile yapilacak analizde sahte regresyon
problemiyle karsilasiimayacagina isaret etmektedir.

Calismada kullanilan degiskenler arasindaki uzun donem iligkinin
incelenmesi i¢in (3.3) nolu ARDL modelindeki gecikme uzunluklari AIC
yardimiyla belirlenmistir. Maksimum gecikme uzunlugunun 12 olarak alindigi
bu analizin sonucunda, ARDL (4,3,5,4) modelinin tahmin edilmesine karar
verilmigtir. Tablo 4’te ARDL (4,3,5,4) modelinin tahmin sonuglart ve bu
sonuclara dayanilarak hesaplanan uzun dénem katsayilar1 verilmistir.

Tablo 4. ARDL (4,3,5,4) Modeli Sonucglari ve Hesaplanan Uzun Donem
Katsayilar

Degisken Ad1 Katsay1 t-ist. (p degeri)
C 0.302 0.859 (0.405)
DTA (-1) 0.163 2.195 (0.030)
DTA (-2) 0.270 1.718 (0.086)
DTA (-3) 0.026 0.354 (0.723)
DTA (-4) -0.034 -0.958 (0.355)
BTA -0.304 -0.457 (0.286)
BTA (-1) 0.921 2.282 (0.040)
BTA (-2) 0.157 2.323 (0.037)
BTA (-3) -0.055 -2.073 (0.058)
M1 0.287 0.445 (0.663)
M1 (-1) -0.507 -1.879 (0.029)
M1 (-2) 0.884 2.361 (0.020)
M1 (-3) -0.967 -2.198 (0.047)
M1 (-4) -0.229 -0.600 (0.578)
M1 (-5) 0.334 1.710 (0.089)
DK 0.079 0.347 (0.728)
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DK (-1) 0.168 1.669 (0.118)
DK (-2) -0.251 -0.670 (0.504)
DK (-3) 0.452 0.231 (0.820)
DK (-4) -0.339 -0.178 (0.861)

R*=0852  F(p) = 9.686(0.000)  DW Ist.=2.044
X6 = 2.568 (0.457) e (1) = 30.403 (0.645)

ARDL ile Hesaplanan Uzun Dénem Denklemi

BTA 1.250 3516
M1 -0.344 -1.986
DK 0.189 1.490

C 0.525 1.784©

Not: @ ® ye © 041 9% 5 ve % 10 6nem diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 4’teki uzun dénem denkleminin sonuglarina gore, dis ticaret
agiginin bir ve iki gecikmeli degeri ile kendisi arasinda anlamli ve pozitif bir
iligki vardir. Bu sonug, Tiirkiye’de dis ticaret acig1 olgusunun biiylik olgiide
yapisal olduguna ve beklentilerin gegmis donem dis agik rakamlarina gore
sekillendigine isaret etmektedir. Ayrica Tiirkiye’de biitge agiklarindaki bir
birimlik bir artisin dig ticaret a¢igmi yaklasgtk 1.25 birim artirdig
goriilmektedir. Dolayisiyla biitge agigindaki artis, dis ticaret acigini artirmak
suretiyle dis ticaret dengesini olumsuz yoOnde etkilemektedir. Buna gore
Keynesyen 0ngorii gercevesinde dis ticaret aciklarinin kapatilmasinda, biitge
ac1g1 degigkeni ile temsil edilen maliye politikasini uygulamanin etkili olacagi
sOylenebilir. Parasalci yaklasima gore esnek doviz kuru rejimi altinda, para
talebi sabitken para arzinin artmasi, ulusal paranin deger kaybetmesine ve
ithalatin azalmasina yol agacaktir. Bu durum dis ticaret agiginin azalmasiyla
sonuglanacaktir (Bahmani-Oskooee, 1989: 79). Bu yaklasima gore ddemeler
dengesindeki bir dengesizlik ancak para arzin1 degistirmekle dengelenebilmek-
tedir. Para arzi ile dis ticaret agigi arasindaki iligki incelendiginde ise iki
degisken arasinda % 5 onem diizeyinde istatistiki agidan anlamli ve negatif bir
iliski oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla, para arzindaki bir birimlik bir artis, dig
ticaret agiginin 0.34 birim azalmasina yol agmakta ve dis ticaret dengesini
olumlu yonde etkilemektedir. Bu kapsamda dis ticaret agiklarin1 kapatmada
para politikasinin da etkili oldugunu séylemek miimkiindiir. Ayrica bu sonug,
parasalcilarin cari islemler dengesi ile ilgili goriisleriyle de tutarhidir.

Diger taraftan Tablo 4’te yer alan uzun doénem denkleminde, dis ticaret
acig1 ile reel efektif kur arasinda pozitif ancak istatistiki agidan anlamli
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olmayan bir iliski oldugu goriilmektedir. Katsay1 istatistiki olarak anlamli
cikmadigi igin, “reel efektif kurdaki ylikselme (ulusal paranin deger kazanmasi)
dis ticaret agigini artirmakta ve dis ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemek-
tedir” seklinde bir yorum yapilamamaktadir. Bu durum, dis ticaret agiklarinin
kapatilmasinda kur ayarlamalar1 seklindeki politika aracinin etkin olmadigina
ve ancak ek bir politika aract olarak kullanilabilecegine isaret etmektedir.
Ayrica, reel DTA ve DK arasinda anlamli bir iligki olmamasi Tiirkiye i¢in
esnek doviz kuru doneminde Marshall-Lerner kosulunun da gegerli olmadiginin
bir gostergesi olarak kabul edilebilir. Elde edilen sonuglarin, Tiirkiye {izerine
yapilan diger ¢calismalarin sonuglari ile uyumlu oldugu gézlenmektedir.

Degiskenler arasindaki kisa donem iliskisi ise (3.4) nolu ARDL
yaklagimma dayali bir hata diizeltme modeli ile aragtirillmistir. Modelde
maksimum gecikme uzunlugu yine 12 olarak alinmis ve kisa donem iliskisinin
ARDL (4,3,3,4) modeli ile aragtirllmasi gerektigi sonucuna varilmigtir. Bu
modelin tahmin sonuglar1 Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5. ARDL Yaklasimina Dayali Hata Diizeltme Modeli Sonuglart

Degisken Ad1 Katsay1 t-ist. (p degeri)
C 0.316 1.803 (0.096)
ADTA (-1) 0.119 2.584 (0.024)
ADTA (-2) 0.189 2.294 (0.041)
ADTA (-3) -0.013 2.379 (0.348)
ADTA (-4) -0.106 -1.255 (0.211)
ABTA 0.085 1.065 (0.288)
ABTA (-1) 0.321 2.989 (0.001)
ABTA (-2) -0.148 -0.995 (0.320)
ABTA (-3) 0.330 2.040 (0.064)
AM1 0.115 0.530 (0.600)
AM1 (-1) 0.296 1.764 (0.103)
AM1 (-2) -0.190 -0.855 (0.409)
AM1 (-3) -0.125 -0.825 (0.425)
ADK 0.218 1.291 (0.221)
ADK (-1) 0.112 2.297 (0.040)
ADK (-2) 0.051 0.214 (0.830)
ADK (-3) 0.067 0.279 (0.780)
ADK (-4) -0.021 -0.091 (0.926)
ECM (-1) -0.195 -2.609 (0.016)
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Tablo 5’teki hata diizeltme modeli sonuglari, para arzi harig, Tablo 4’te
sunulan sonuglarla paralellik arz etmektedir. Buna gore kisa donemde para
arzindaki artigin, dis a¢igm artmasina yol actigini sdylemek miimkiindiir. Bu
kapsamda para politikasinin kisa dénemde dis denge iizerinde negatif, uzun
donemde ise pozitif etkisinin oldugu goriilmektedir. Ayrica tablodaki hata
diizeltme degiskeninin katsayisi, negatif ve istatistiki olarak anlamlidir. Bu
sonuca gore hata diizeltme terimi, kisa donemdeki dengesizligin ylizde
%19’unun uzun dénemde diizeltilecegini gostermektedir.

Elde edilen tahmin sonuglar1 bir biitlin olarak degerlendirildiginde, esnek
kur rejimi doneminde, biit¢e agig1 degiskeni ile temsil edilen maliye politikasi
ile para arz1 degiskeni ile temsil edilen para politikasinin Tiirkiye’nin dis agik
sorunlarii gidermede anlamli ve etkili iktisat politikalari oldugu sdylenebilir.
Bu ¢ergevede Tiirkiye’de dis aciklarin azaltilmasi igin para ve maliye
politikalarinin birlikte ve koordineli olarak kullanilmasinin ve enflasyona
odakli ekonomik programla uyumlu bir sekilde yiiriitiilmesinin gerekli oldugu
ifade edilebilir. Kur ayarlamalar1 seklindeki politika aracinin ise dis agiklarin
giderilmesinde etkin olmadigi, ancak ek bir politika araci olarak
kullanilabilecegi sdylenebilir.

Sonug¢

Bu galigmada Tiirkiye icin esnek doviz kuru rejiminin uygulandigi
2001:3-2009:6 donemine ait aylik zaman serileri kullanilarak, reel biitge acig1,
reel para arzi ve reel efektif doviz kuru endeksinin reel dis ticaret agigi
iizerindeki etkileri birim kok testi ve smir testi yaklagimi kullanilarak
ekonometrik agidan incelenmistir.

Birim kok testi sonuglarina gore, reel biitce agigi, reel para arzi ve reel
efektif kur endeksi degiskenleri seviye degerleri ile, reel dis ticaret agigi
degiskeni ise birinci fark ile duragan hale gelmektedir. Degiskenlerin farkli
derecede duragan olmalar1 ve ele alman veri sayisinin sinirli olmasi nedeniyle
s0z konusu degiskenler arasindaki iliskiler, Pesaran, vd. tarafindan gelistirilmis
olan sinir testi yaklagimi ile incelenmistir.

Sinir testi sonuglari, uzun dénemde dis ticaret agiginin; biitce agigindan
pozitif ve istatistiki olarak anlamli, para arzindan negatif ve istatistiki olarak
anlamli, reel efektif kur endeksinden ise pozitif ve istatistiki acidan anlamsiz
olarak etkilendigini gostermektedir. Ote yandan kisa dénem analizi sonuglarima
gore, para arzi dis agig1 pozitif ve istatistiki olarak anlamli etkilemektedir.
Biitce ac1g1 ve reel efektif kur endeksine ait kisa donemli analiz sonuglar ise
uzun donemli iliski sonuglariyla paralellik arz etmektedir.
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Calismadan elde edilen bu sonuglara gore, esnek doviz kuru rejimi
altinda Tiirkiye’nin dis ticaret aciklarini etkileyen temel faktorler, biitce agigi ve
para arzidir. Biit¢e agig1 hem kisa hem de uzun dénemde dis agig1 pozitif yonde
etkilerken, para arzi kisa donemde pozitif, uzun donemde ise negatif olarak
etkilemektedir. Analiz sonuglarindan hareketle, Tiirkiye’nin dis ticaret agigi
sorununu gidermede, biitce agig1 degiskeni ile temsil edilen maliye politikasi ile
para arzi degiskeni ile temsil edilen para politikasinin anlamli ve etkili iktisat
politikalar1 oldugu ifade edilebilir. Bu nedenle, Tiirkiye’de dis aciklarin
azaltilmasi i¢in para ve maliye politikalarinin birlikte ve koordineli olarak
kullanilmasinin ve enflasyona odakli ekonomik programla uyumlu bir sekilde
yliriitilmesinin gerekli oldugunu sdylemek mimkiindiir. Kur ayarlamalar
seklindeki politika aracinin ise dig aciklarin giderilmesinde etkin olmadigi,
ancak ek bir politika aract olarak kullanilabilecegi sOylenebilir. Bu kapsamda
politika yapicilarin fiyat istikrarinin yani sira dis denge gibi hedefleri de goz
ontinde bulundurmalarinin ve dis denklesme sorunlarinin giderilmesinde maliye
ve para politikalarin1 bir arada kullanmalarinin gereklilik arz ettigi ifade
edilebilir.
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EK: Cahsmada Kullamilan Verilerin 2001:3-2009:6 Do6nemi
Egilimleri
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Sekil 3: M1 Para Arzvmin 2001:3-2009:6 Dénemi Egilimi
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