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DOGU ASYA ULKELERINDE iHRACAT VE DOViZ KURU iLiSKiSi*
Emine AKTUNC DEMIRBAS**

OZET

Bu caligmada da, ihracata dayali biiylime stratejisi benimseyen ve buna bagl olarak da
ekonomileri son yillarda hizla biiyiiyen Dogu Asya iilkelerinin reel ihracati iizerinde
reel déviz kurunun ve ortalama GSYIH’nin etkisi arastirilmustir. Panel veri analiz
yonteminde tahmin edilen degiskenlere ait veri seti Cin, Endonezya, Giiney Kore,
Malezya, Filipinler ve Tayland iilkelerinin 2001-2012 dénemlerini kapsamaktadir. Sabit
etkiler modeli ile tahmin edilen reel ihracat fonksiyonuna gore, reel déviz kuru ile reel
ihracat ve ortalama GSYIH arasinda anlamli ve pozitif bir iligki vardir. Yani reel déviz
kurunda ya da ortalama GSYIH da meydana gelen bir artis, reel ihracatin da artmasina
neden olmaktadir. Rassal etkiler modeli ile yapilan tahmin sonucunda ise reel ihracat ve
ortalama GSYIH arasinda anlamli ve pozitif bir iliski oldugu tespit edilmis ancak, reel
ihracat ve reel doviz kuru arasinda anlamli bir iliskiye rastlanamamaistir.

Anahtar Kelimeler: Déviz Kuru Rejimleri, ihracat, Dogu Asya Ulkeleri, Panel Veri
Analizi

THE RELATIONSHIP BETWEEN EXCHANGE RATE AND EXPORT IN
EAST ASIA

ABSTRACT

This study examined the relationship between real exchange rate with weighted GDP
and real export in East Asia Countries which are adopted export-led growth strategy
whose economies are recently growing rapidly. In the panel data analysis method, the
estimated data set of variables includes 2001-2012 periods of the China, Indonesia, S.
Korea, Malaysia, Philippines and Thailand. According to the real export function which
is estimated by the fixed effects method, there is a significant and positive relationship
between the real export and the real exchange rate as well as the weighted GDP. In
other words, appreciation of the real esxchange rate and the increase of the weighted
GDP is effective in improving the East Asia countries’s real export. Consistent with the
real export function which is estimated by the random effects method, there is a
significant and positive relationship between real export and the weighted GDP
however there is not a significant relationship between real export and real exchange
rate.

Keywords: Exchange Rate Policy, Export, East Asia Countries, Panel Data Analysis.
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1. Giris

Déviz kuru rejimi, bir iilke para birimi degerinin belirlenmesinde etkin oldugu
ve ekonomiyi birgok agidan etkiledigi i¢in Onemli bir aragtir. Bu amagla politika
yapicilarin, farkli doviz kuru rejimleri arasindan iilkeleri i¢in en dogru olani segmesi
beklenmektedir. Ancak bu kur rejiminin ne olacagina karar vermek kolay degildir.
Ciinkii, bu konuyla ilgili literatiirde kur rejimi tercihinde biitin tilkeler igin gegerli tek
bir dogru olmadig1 gostermektedir.

Her iilkenin kendi ekonomik kosulu ve gelismislik diizeyine gore, dalgali doviz
kuru, sabit déviz kuru ya da bu iki rejim arasinda kalan diger ara kur rejimlerini tercih
etmesi gerekmektedir. Oyle ki tercih edilen déviz kuru rejimi ayni iilke icin dahi farkl
zamanlarda farkli etkiler yapabilmektedir. Bu sebeple kur rejiminin iilkenin degisen
ekonomik ve finansal kosullarina gére tekrar gézden gecirilip, zamanla degistirilmesi
gerekebilmektedir.

Déviz kuru politikalar1 yatirim, tasarruf, biiyiime, enflasyon gibi 6nemli
ekonomik gostergeleri dolayli olarak etkilerken, dis ticaret 6zellikle de ihracat gibi
ekonomik gostergeleri dogrudan etkilemektedir. Ulkelerin ihracat diizeylerindeki bir
artis cari acig1 kapatip ekonomide domino etkisi ile i¢ piyasalart canlandirmaktadir.
Nitekim ihracata dayali biiyiime stratejisinin, dogru segilmis bir doviz kuru politikasina
bagli olarak ekonomik biiyiimeye daha ¢ok katkida bulundugu cesitli iilke tecriibeleri ve
ampirik caligmalar sonucunda defalarca tespit edilmistir. Dogu Asya iilkelerinin 1997
finansal krizi sonrasinda yasadiklar1 hizli yiikselis de bu duruma verilebilecek en iyi
orneklerden biridir.

Dogu Asya Finansal krizi dncesinde bu iilkelere sermaye girisi, son yillarda
uluslararasi sermaye akimlarinin olaganiistii bilyiimesi ile artmis ve diinya ticaret
hacminin yetmis katina ulagsmistir. Dogu Asya iilkeleri Asya krizine kadar, uluslararasi
piyasalardaki toplam sermayenin Onemli bir bolimiinii piyasalarina g¢ekmis ve
uluslararasi ticaretteki paylarini ikiye katlayarak diger gelismekte olan iilkelerden farkl
olduklarini ortaya koymuslardir.

Bu iilkeler, uyguladiklari dolara sabit kur rejimi ve onu destekleyen c¢esitli para
ve maliye politikalariyla her ne kadar belirli bir biiylime yakalamig olsalar da 1995
sonrast ABD dolarinin deger kazanmastyla birlikte ulusal paralarinin deger kazanmasini
onleyememislerdir. Genel olarak, bolge iilkelerinde doviz kuru degerlenmesi ile
iilkelerin cari hesaplarinin kotiilesmesi arasinda bir korelasyon s6z konusudur. Cin ve
Tayvan gibi iilkelerin ulusal paralarinin deger kaybettigi donemler de cari fazla
vermeleri, ulusal paralarinin deger kazandigi doénemlerde ise cari hesaplarinda
bozulmalar yagamasi, bunun bir kamtidir.

Sabit kur rejimi uygulayan {ilkelerin ekonomileri, bu rejimden normal
zamanlarda ekonomik fayda saglasa da, giivene dayali bu rejim uygulanirken olasi
spekiilatif saldirilar asir1 degerlenmis ulusal parayr korumayi, zorlagtirmaktadir. Dogu
Asya iilkelerinin, sabit kur uygulamasimin yaninda ayrica, sabit kuru destekleyici
makroekonomik politikalar1 benimsemesi ve doviz piyasasinda montajli spekiilatif baski
oncesinde erken bir donemde doviz kuru ayarlamalari yapmasi, bu ilkelerin
ekonomilerini zora sokmustur.

Bolge iilkelerinin diger {ilkelerle dengeli bir ekonomik pozisyona sahip
olmasma ragmen birbirleri ile son derece entegre ve dongiisel hareketlilige sahip
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olmasi, toplam ticaretin yaklagik yarisinin bolge iginde ger¢eklesmesi, yasanan olumsuz
gelismelerin ¢arpan etkisi ile bolgesel baz da daha biiyiik ve hizli olarak yayilmasina
neden olmus ve Asya krizini dogurmustur. Asya mali krizi Dogu Asya’nin ekonomi
tarihinde bir doniim noktasimi temsil etmektedir. Bu kriz, Dogu Asya ekonomik
mucizesinin sonu ve ekonomik reformlar ile yeniden yapilanma da uzun ve sancili bir
donemin baslangici olmustur.

Krizinin etkilerini iizerinden atmaya calisan bolge iilkeleri heterojen doviz kuru
politikalar1 ve para politikalar1 izlemeye baslamig ve doviz kuru rejimlerini sabitten
dalgaliya dogru g¢evirmistir. Cin ve Hong Kong, paralarini dolara karsi sabitlemeye
devam ederken, Endonezya, Kore, Malezya, Filipinler ve Tayland gibi bor¢lu tilkeler
paralarini, miidahaleli dalgalanmaya birakmislardir. Yani bir sok halinde, paralarinin
degerini aniden diisiirebilecekleri bir kur politikast benimsemiglerdir.

Ekonomik biiyiime de ihracata dayali biiylime stratejisi benimseyen, disa agik
politikalar izleyen ve bu siire¢ de ekonomileri hizla biiyiiyen Dogu Asya iilkeleri i¢in
ihracat, ekonomik biiyiimenin temel faktorlerinden biri olmustur.

Birgok otoriteye gore ihracata dayali kalkinma stratejilerinin diga doniik
anahtari, asir1 degerli hale gelmeyen resmi ya da fiili sabit doviz kuru rejimleridir.
Politika yapicilar bile, 6zellikle gelismekte olan iilkelerin ihracat sektdriinii tesvik etmek
icin ulusal para degerinin diisiikk olmas1 gerektigini iddia etmistir. Ciinkii déviz kuru
istikrarin varhigi daha diigiik bir tilke risk primi demektir ki, bu da sermayenin daha
diistik bir maliyetle ¢evrildigi anlamina gelmektedir. 1980-1997 yillarinda Dogu Asya
iilkelerinin, 1997-98 finansal krizi haricinde makroekonomik istikrara sahip olmasi
bunun en giizel 6rnegidir. Cin’in giiniimiizde hala resmi olarak uyguladig: bir politika
durusudur.

Bu ¢alismada reel doviz kurunun reel ihracat {izerindeki etkisi Cin, Endonezya,
Giliney Kore, Malezya, Filipinler ve Tayland ilkelerinin 2001-2012 dénemleri igin
aragtirilacaktir. ik boliimde Dogu Asya iilkelerinin ekonomik durumlari genel bir
cercevede degerlendirilecektir. Ikinci bélimde ise ddviz kuru rejimlerinin ihracat
iizerindeki etkisi teorik ve ampirik ¢aligmalarla izah edilecektir. Ugiincii boliimde, reel
doviz kuru ve reel ihracat arasindaki iligki alt1 Dogu Asya filkesi iizerinde sabit etkiler
tahmincisi ve rassal etkiler tahmincisi ile analiz edilecektir. Son boliimde ise ¢aligmaya
ait elde edilen bulgularin degerlendirmesi yapilacaktir.

2. Déviz Kuru Rejimlerinin Thracat Uzerine Etkisine Teorik Bakis

Doviz kuru rejimi tercihinin ekonomik biiyiime iizerindeki dogrudan etkisi,
ekonomik soklara karsi ekonominin kendini kisa siirede toparlamast ve uyum saglamasi
seklinde; dolayli etkisi ise uluslararasi ticaret, yatirim, sermaye akimlari, mali sektor ve
finansal kurumlardaki gelismeler gibi diger 6nemli belirleyiciler iizerinde goriilmektedir
(Bilquees, Mukhtar & Malik,2010, s.27-29).

Geligmekte olan iilkeler, ekonomik performanslarim arttirip kendileri agisindan
en uygun kur rejimini saptamak i¢in gesitli kur rejimleri denemislerdir.

Déviz kuru rejimleri 1973 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢dkmesinden
sonra, tek paraya gore sabitlenmis kur rejimlerinden dalgali kur rejimlerine dogru
degismistir (Nilsson, 2000, s.331-333). Ancak, sermaye akimlarinin serbestlesmesi ve
siir Gtesi finansal iglemlerin yogunlagmasi doviz kuru dalgalanmalarini gliglendirmistir
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(Chit, Rizou & Willenbackel, 2010, s.239-242). Déviz kurundaki dalgalanmalar,
belirsizlik veya para birimi degerindeki dalgalanmalarin biiytikligi ile iliskili risk
anlamma geldiginden en Onemli ekonomik gostergelerden biri olan ihracati
etkilemektedir (Bilqueesvd, 2010, s.27-29).

Amaglar1 ekonomik biiylimeyi yakalayip, gelismis iilke statiisiine kavusmak
olan gelismekte olan iilkeler i¢in doviz kuru rejimi tercihlerinin ihracat performanslarini
nasil etkiledigi onemlidir. Ciinkii mal ihra¢ yetenegi bir ekonominin ticari satigini
artirarak biiylimesini saglamaktadir. Farkli d6viz kuru rejimlerinin ihracat tizerindeki
etkisinin karsilagtirmali analizleri gostermistir ki, doviz kuru hareketleri ve doviz kuru
sapmalar1 geligmekte olan tilkelerde gelismis iilkelere oranla daha ciddi sonuglara yol
acmustir. Bunun en temel iki nedeni;

-Geligmekte olan iilkelerin ihracat¢ilarimin piyasa gii¢lerinin zayif olmasi ve bu
nedenle kur sapmalarina kars1 savunmasiz olmalari, meydana gelen herhangi bir kur
degisikliginde ihracat fiyatlarim degistirmek yerine ihracat miktarlarimi azaltarak
kendilerini korumalari,

-Finansal piyasalari az gelismis olan ya da finansal piyasalari hi¢ olmayan
gelismekte olan iilkelerin, kur oynakligi durumunda yiiksek islem masraflarina maruz
kalarak, ekonomik olarak daha ¢ok zarar gormeleridir (Nilsson, 2000, s.331-334).

Bu nedenle farkli kur rejimlerinin etkisi her iilkenin kendi ekonomik sartlar:
g0z Oniinde bulundurularak degerlendirilmelidir.

2.1. Literatiir Taramasi

Tek paraya sabitlenmis kur rejimlerinden serbest dalgali kur rejimlerine kadar
olan farkli kur rejimlerinin ihracat iizerine etkisi ile ilgili yapilan tartigmalar ve iilke
deneyimleri bu konuda oldukga kapsamli teorik ve ampirik bir literatiiriin gelismesine
olanak saglamigtir. Bu konuyla ilgili en popiiler yaklasimlar ticaret ve doviz kuru
dalgalanmalar1 analizi lizerinedir. Ayrica reel doviz kurunun deger kaybetmesi sonrasi
ihracat performansinin ne sekilde etkilendigi, j egrisi hipotezinin gegerliligi, ¢esitli kur
politikalarinin ve kur rejimleri tercihinin degismesinin ihracat iizerindeki etkisi gibi
konularin analizi literatiirde genis yer bulmustur.

Doviz kuru dalgalanmalarinin uluslararasi ticaret {izerinde belirsizlige neden
olmasi, uyum maliyetleri, kaynaklarin tahsisi ve hiikiimet politikalar: {izerinde bir etki
yaratacaktir (Cote, 1994,5.1-24). Doéviz kuru hareketleri beklentiler diginda ise
dalgalanmalardaki artis, riskten kaginmak isteyen iktisadi aktorlerin uluslararasi ticaret
faaliyetlerini azaltmalarina yol acacak ve ticareti olumsuz yonde etkileyecektir. Kur
oynaklig1 ve ticaret arasindaki negatif iliski varsayimi, sabit doviz kuru savunuculari
tarafindan rutin olarak kullanilan bir argiimandir. Ancak, kur oynaklig1 ve ticaret
arasindaki negatif bir baglanti oldugu hipotezini destekleyen ampirik kanitlar ise
karigiktir (Chit vd,2010, 5.239-242).

Kur dalgalanmalarinin ikili ticaret {izerindeki etkisini arastiran Chit, Rizou ve
Willenbackel (2010), 1982-2006 doénemleri igin Cin, Malezya, Endonezya, Filipinler,
Tayland tilkelerine ait verileri kullanarak; Cin, Malezya, Filipinler, Tayland iilkelerinin
ihracatini doviz kuru dalgalanmalarinin negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

Bilquees vd (2010)da 1960-2007 donemleri i¢in Hindistan, Pakistan ve Sri
Lanka tilkeleri iizerine bu konuyla alakali yaptig1 analiz sonucunda, reel doviz kurudaki
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dalgalanmalarin kisa donem ve uzun dénemde ihracat iizerinde negatif bir etkisinin
oldugunu tespit etmislerdir.

Hooper ve Kohlhagen (1976) ise ABD ve Almanya’nin diger sanayilesmis
iilkeler ile ikili ticaretinde doviz kuru oynakliginin negatif bir etkisine rastlamamustir.

1973-1996 yillarinda 13 gelismekte olan iilkenin reel doviz kuru dalgalanmast
ve ihracati arasindaki iliskiyi analiz eden Arize, Osang ve Slotje (2000) ise reel doviz
kuru dalgalanmalarindaki artisin, her bir iilkenin ihracat talebinde kisa ve uzun
donemde 6nemli derecede negatif bir etkiye neden oldugu sonunca ulagmuistir.

Siregar ve Rajan (2004)’da 1980-1997 yillarinda Endonezya’nin déviz kuru
dalgalanmalarinin ithalat ve ihracatint olumsuz etkiledigi, sonucuna ulagmustir.

Pooy ve Hooy (2013), OIC iilkelerinin 1995-2008 ddonemleri i¢in yaptigi
analizde, kur oynakliginin gecikme ile birlikte hem ithalat hem de ihracat iizerinde
olumsuz bir etkiye neden oldugunu, gostermistir.

Aristotelous (2002) ise ABD’nin 1972 sonrast uyguladigi dalgali kur rejiminin
1959-1997 yillart arasinda ihracat ilizerinde etkisinin onemsiz derecede az oldugu,
sonucuna ulagmistir.

Cin ve Japonya’nin Dogu Asya iilkeleri ve 15 Avrupa Birligi iilkesi arasinda
doviz kuru dalgalanmalarinin bolge ici ve bolgeler arasi ihracat {izerine etkisini 1970-
2005 yillart i¢in degerlendiren Rahman (2009), déviz kuru dalgalanmalarinin her iki
durum igin ihracat tizerindeki uzun dénem etkisinin negatif oldugunu tespit etmistir.

Kumakura (2005)’da nominal yen/dolar dalgalanmalarinin ihracat ve c¢ikti
iizerine etkisini 1980-2002 yillar1 i¢in arastirdigt Hong Kong, Endonezya, Malezya,
Kore, Filipinler, Singapur, Tayvan ve Tayland i¢in negatif olarak bulmustur. Ancak,
1973-1992 yillarinda ABD’nin doviz kuru hareketleri ve ticareti arasindaki iligkiyi
analiz eden Rahman ve Mustafa (1996), bu iki degisken arasinda higbir sistematik uzun
donemli bir iligkiye rastlamamustir.

Arize (1996) ise doviz kuru dalgalanmasi ve reel ihracat arasindaki iligkiyi
Belgika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Yunanistan, Hollanda, Ispanya ve Isvec icin
1973-1992 yillar1 i¢in aragtirmig, ve aragtirmalarinin  sonunda, doviz kuru
dalgalanmalarinin ihracat {izerinde kisa ve uzun donemde negatif etkisi oldugunu tespit
etmistir.

Rahmatsyah, Rajaguru ve Siregar (2002) da Tayland’in 1970- 1997 yillar1 i¢in
yaptigi ¢calismada, doviz kuru dalgalanmalarindaki artisin hem ithalatt hem de ihracati
negatif yonde etkiledigi yontinde tespitte bulunmuslardir.

Doganlar (2002) Endonezya, Malezya, Tiirkiye, Pakistan, Giliney Kore
tilkelerini inceledigi ¢aligmasinda, doviz kuru oynakliginin belirsizligi arttirarak, ihracat
tizerinde olumsuz etkiye neden oldugu sonucuna ulagmistir.

1973-2004 yillarinda 8 Latin Amerika iilkesi i¢in reel doviz kurunun ihracat
iizerindeki etkisini inceleyen Arize, Osang ve Slottje (2008), reel doviz kuru
dalgalanmalarindaki artisin, her bir iilkede kisa ve uzun donem ihracat talebinde 6nemli
negatif etkiye yol agtigini, tespit etmistir. Buna karsin Tenreyro (2004), doviz kuru
hareketliliginin ticaret tizerindeki etkisini 1970-1997 yillarinda 104 {ilke iizerine yaptig1
calismasinda, doviz kuru hareketliliginin ticaret akimlari tizerinde higbir etkisi olmadigi
sonucuna ulasmistir.

Cote (1994) ise 1988’den beri doviz kuru oynakliginin ticaret hacmi tizerindeki
etkisi hakkinda yapilan arastirmalarin bir sentezini yaparak, doviz kuru oynakligiin
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ticaret hacmi tizerindeki etkisinin ¢ok az oldugu sonucuna varmistir. Mckenzie (1999)
ise konu ile ilgili analizinde, doviz kuru oynakliginin farkli iilke piyasalarinda farkli
etkilere yol agabilecegi gibi genel bir sonuca ulagsmistir (Chit vd,2010, s.241-263)

Sabit doviz kuru rejimlerinin fiyat istikrar1 saglayarak uluslararasi ticarette
belirsizligi ortadan kaldirmasi; ihracati pozitif yonde etkiledigine dair goriislerin temel
dayanagidir. Ancak kurun siirdiiriilebilirligine dair giivenin zedelenmesi sonucunda
olusan devalilasyon beklentisinin sadece ihracati degil genel ekonomiyi derinden
etkileyen bir sermaye kagisina sebep olabilmesi, sabit doviz kuru rejimlerinin dnemli bir
problemidir. Sabit kur rejimleri ile ticaret dengesi arasindaki iliskiyi arastiran birgok
calismanin sonucu da, dalgali kur rejimleri ve ticaret arasindaki iligkiyi arastiran
calismalarin sonucu gibi tilkelere gore farklilik gostermektedir.

Fiili sabit doviz kuru rejimi uygulayan parasal birlik tiyesi iilkelerin 1973-1999
yillarindaki ikili ticaretleri iizerine arastirma yapan Klein ve Shambaugh (2005), sabit
kur rejiminin ticareti biiyiik 6l¢tide arttirdig1 tespit etmistir.

Greenwood (1984) ise sabit kur rejimi uygulayan kiiciik agik ekonomiler
lizerine yaptig1 ¢aligmada, reel doviz kuru hareketlerinin, dis ticaret dengesi, 6demeler
dengesi, ticarete konu olmayan mallarin goreli fiyatlar1 tizerindeki etkisinin belirsiz
oldugu sonucuna ulagmistir.

Doviz kuru degerlenmesi ve ihracat arasindaki bagi 1975-1992 yillarinda
Singapur i¢in inceleyen Abeysinghe ve Yeok (1998) ise doviz kurunun deger
kazanmasinin ithal girdilere bagl ihracat iiriinlerinin satigini etkilemedigini ancak diger
ihrag iiriinlerinin satigini etkiledigini, analiz sonucunda gérmiistiir.

Kamwi (2011) 1999-2008 yillarinda doviz kuru ve ticaret dengesi arasindaki
kisa donem ve uzun donem iliskisini Zambiya i¢in arastirmis ve ulusal paranin deger
kaybetmesinin kisa dénemde ticaret dengesini kotiilestirdigini ancak uzun donemde
ticaret dengesinde olumlu sonuglar meydana getirdigi ifade etmistir.

Sabit doviz kuru rejimi uygulayan Afganistan, Banglades, Bhutan, Hindistan,
Maldivler, Nepal, Pakistan, Sri Lanka’nin nominal doviz kurunun ticaret dengesi
iizerindeki kisa ve uzun dénem etkisini inceleyen Lal ve Lowinger (2002) da 1985-1998
yillarinda devaliiasyon sonrasinda oncelikle ticaret dengesinin kétiilestigi ancak uzun
donemde iyilesme gosterdigi sonucunu elde etmistir.

Reel efektif doviz kuru ve ticaret arasindaki iligkiyi 1970-2000 yillarinda Yeni
Zelanda i¢in ele alan Narayan (2004), para biriminin deger kaybetmesi durumunda,
ticaret dengesinin 6nce kotillestigi ancak uzun donemde gelisme gosterdigi, sonucuna
ulagmistir.

Bahmai-Oskooee ve Kantipong (2001) da Tayland ve Almanya, Japonya,
Singapur, ingiltere, ABD arasindaki ikili ticareti test etti§i arastirmasinda, 1973-1997
yillarinda Tayland ihracatinin devaliiasyon sonrasi uzun donemde arttigini tespit
etmistir.

Zhang (1996) ve Zhang (1999) ¢alismalarinda devaliiasyonun Cin’in ticaret
dengesi iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu, 1991-1996 yillar1 ve 1986-1997
yillarmna ait veriler lizerine yaptig1 analiz sonucunda tespit etmistir.

Bahmani-Oskooee (2001)de 1971-1994 yillarinda Bahreyn, Misir, Urdiin,
Liibnan, Fas, Sudan, Suriye, Suudi Arabistan, Tunus, fran, Tirkiye’de reel doviz
kurunun deger kaybetmesinin ihracati olumlu etkiledigine analizleri sonucunda
ulagmustir.
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Baharumshah (1996) da sabit doviz kuru rejimi benimseyen Malezya ve
Tayland’in ABD ve Japonya ile olan ikili ticaretini 1980-1996 yillar1 arasindaki veriler
ile arastirmis ve devaliiasyonun uzun vadede Malezya ve Tayland ekonomilerinin
ticaret dengesini gelistirdigi sonucuna ulagmustir.

Reinhart (1995) de 1968-1992 yillar1 igin sabit kur rejimi uygulayan gelismekte
olan {ilkeler tizerine yaptig1 analizde, devaliiasyonun dis ticaret dengesi ve ihracattaki
geligsmeyi arttirdig1, sonucuna ulagmustir.

Rose (2000), kat1 sabit kur rejimi olan parasal birlige tiye tilkeler arasindaki
ticaret hacmini 186 iilke iizerinde 1970-1990 yillar1 i¢in arastirdigi ¢aligma sonucunda,
uluslararas1 ticarete, parasal birligin biiyiik pozitif etkisinin oldugu ve doviz kuru
dalgalanmalarinin kii¢iik negatif bir etkisi oldugu sonucuna ulagmistir.

Parasal birlik, para kururlu ve dolarizasyonun etkisini 200 iilke iizerinde 1948-
1997 yillart igin arastiran Frankel ve Rose (2002) ise parasal birlik, para kurulu ve
dolarizasyonun kendi boélgeleri igindeki ticareti oldukg¢a gelistirdigi yoniinde tespitte
bulunmuslardir.

Glick ve Rose (2002) da 1948-1997 yillarinda 217 iilke {izerinde parasal birlik
ve ticaret arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla yaptiklari analiz sonucunda, birgok
iilkede parasal birlikten ayrilma ile birlikte ikili ticarette ekonomik ve istatistiksel olarak
onemli diisiisler meydana geldigini, gostermislerdir.

Farkli gelismislik diizeyine sahip 29 iilkenin 1870-1910 yillarinda altin para
standardinin uluslararasi ticaret iizerindeki etkisini arastiran Cordova ve Meissner
(2001) de ortak kur rejimi kullanmanin ticareti bir kat daha arttirdigi, altin standardi
kullanan {ilkelerin ticaret hacminin kullanmayanlardan %60 daha fazla oldugu,
sonucuna ulasmistir.

Frankel ve Rose (2000) ise, parasal birligin ticaret ve gelir lizerine etkisini
1970-1995 yillart igin arastirdiklari caligmalarinda, parasal birligin toplam ticareti
arttirdig1 ve ticaretteki her artisinda geliri arttirdigi, sonucunu elde etmislerdir.

Reel doviz kuru ve dis ticaret dengesi arasinda uzun donem iliskisini 9 Asya
ekonomisi i¢in analiz eden Arize (1994) de 1973-1991 yillari igin uzun donem reel
doviz kuru ve dis ticaret dengesi arasinda dnemli ve pozitif bir iligkinin varligini tespit
etmistir.

100 Gelismekte olan tilkenin, Avrupa Birligi iilkeleri, ABD ve Japonya ile olan
ikili ticaretini 1983-1992 donemlerine ait veri seti ile analiz eden Nilsson (2000), daha
esnek kur rejimi uygulayan gelismekte olan iilkelerin ihracat miktarlarinin daha yiiksek
oldugunu ve doviz kuru sapmalarinin ihracat tizerindeki net etkisinin baskin olarak
negatif oldugunu tespit etmistir.

Farkli kur rejimi uygulayan iilkeler icin yapilan farkli analizler bize
gostermektedir ki: Bu konu da biitlin iilkeler i¢in gecerli salt bir dogru doviz kuru rejimi
uygulamasi yoktur (Frankel, 1999, s. 1-47).

3. Model
Bu calisma da, Dogu Asya iilkelerinin ekonomik bilyiimelerinde tetikleyici

faktor olan reel ihracat iizerinde; reel doviz kuru ve tilkelerin ihracat yaptiklari 6nemli
iilkelere ait agirhiklandirilmis (ortalama) yabanct GSYIH nin etkisi arastirilacaktir.
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Ihracat ve déviz kuru arasindaki iliskiyi test edecegimiz yatay kesit veri sayisi
(N) zaman serisi veri sayisindan (T) kiigiik oldugundan model, panel veri yontemi ile
analiz edilecektir. Bunun yani sira iilkelerin gdzlemlenemeyen karakteristik 6zelliklerini
kontrol edebilmek ve daha direngli sonuglar almak amaciyla Campa & Kedia (2002) ve
Villalonga (2004)’in ¢aligmalarinda kullandiklar sabit etkiler modeli tercih edilecektir.

Model hem sabit etkiler tahmincisi ile hem de rassal etkiler tahmincisi yontemi
ile tahmin edilecektir. Ancak, “Birim etkiler (y;) ile agiklayici degiskenler arasinda
korelasyon vardir” goriisiine sahip bir ¢ok arasgtirmaciya gére bdyle bir modelde sabit
etkiler tahmincisine ait sonuglar daha gegerli olacagindan, referans olarak sabit etkiler
tahmincisinden elde edilen sonuglar géz 6niinde bulundurulacaktir (Gujarati, 2004,
s.650; Worldridge, 2000, 5.450).

Reel ihracat (RX) fonksiyonu; reel doviz kuru (RER), yabanct gayri safi yurtigi
hasila (Y¢) ve hata teriminden (vy) meydana gelmektedir:

RXit = o5 + 1Y + BRER;: +Vy 1)

burada;

Reel ihracat (RX;); Dogu Asya iilkelerinin en ¢ok ihracat yaptigi ilk bes iilkeye ait
toplam ihracat miktarlarinin ilgili birim ilkenin tiiketici fiyat endeksine (CPIy)
bolimiinden elde edilmistir:

_ X
RX'= CPI4 )

Xi: i iilkesine yapilan ihracat miktar:
CPly: Ihracat yapan iilkeye ait tiiketici fiyat endeksi

Reel Doviz Kuru (RER); Dogu Asya iilkelerine ait nominal déviz kurunun (NER),
ABD’nin tiiketici fiyat endeksi ile ¢carpiminin (CPlagp), yine o iilkenin tiiketici fiyat
endeksine (CPly) boliimiinden elde edilmistir:

NERXCPIpp
CPlg4

RER = 3)

NER: Ihracat yapan iilkeye ait nominal déviz kuru
CPlys. 'ABD tiiketici fiyat endeksi
CPly: Ihracat yapan iilkeye ait tiiketici fiyat endeksi

Yabanct Milli  Gelir (Y;);Dogu Asya iilkelerinin ihracat paylarina gore
agirhiklandirilmig reel GSYIH dir. Yani, analiz edilen Dogu Asya iilkesinin her yil igin

"Her Dogu Asya iilkesinin en ¢ok ihracat yaptig: tilke farklidir. Bolge iilkelerinin en ¢ok

ihracat yaptig1 iilkeler; ABD, Japonya, Singapur, Hong Kong, Cin, Almanya, Hollanda,

Tayland’dir. Bu iilkeler ve siralamalari her tilke ve her yil i¢in farklilik gostermektedir.
292



C.U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 23, Say1 2, 2014, Sayfa 285-300

en ¢ok ihracat yaptig1 ilk 5 iilke ile arasindaki ihracat paymin, ilgili (ihracat yapilan)
iilkenin o yilki milli geliri ile ¢arpimlarinin toplamindir:

V=38, v/ xk 4)

Yif > ihracat yapilan yabanct iilke milli geliri
ki : i tilkesine yapilan ihracat payt
Vit; t zamaninda j tilkesine ait hata terimidir.

Bu bilgiler dogrultusunda model; (1) numarali denkleme ait tiim degiskenler
logaritmik olarak dondstiiriilerek elde edilen (5) numarali denklem {izerinden tahmin
edilecektir:

InRX = ap + B1InY "+ BINRER +v;q (5)
B> 0,5,> 0

Calismamizda, 2001-2012 yillar1 arasinda Cin, Endonezya, G. Kore, Malezya,
Filipinler, Tayland’1 i¢ine alan ihracata dayali biiylime modeli benimseyen 6 Dogu Asya
tilkesine ait panel veriler kullanilmistir. Veriler Diinya Bankasi’nin World Integrated
Trade Solution (WIT) veri tabanindan ulagilmistir. 6 tilkeye ait 12 yil igin toplam 72
gozlem sayisi elde edilmigstir. Biitiin seriler, 2005 sabit fiyatlar1 ile ABD dolar1
cinsinden hesaplanmuistir.

Bireylerin elde ettikleri gelir miktarinin artmasi, onlarin harcama olanaklarini
yiikselecek ve oOzel tilketim harcamalari artacaktir. Dolayisiyla ihracat yapilan bir
iilkenin milli gelir miktarinin artmasi o iilkenin ithalat talebini arttiracak ve bu da
dolayli olarak ithalat yapilan iilkenin ihracat rakamlarina artig olarak yansiyacaktir. Bu
nedenle iktisat literatiiriinde yabanci milli gelir ve reel ihracat arasinda pozitif yonli bir
iligski beklenmektedir (5;> 0).

Ayn1 zamanda reel doviz kuru ve reel ihracat arasinda da pozitif iliski
beklentisi bu konuda analiz yapan bir ¢ok iktisat¢1 ve politika yapiciya hakim olan genel
bir gortstiir (,> 0). Reel doviz kurunun yiikselmesi durumunda ulusal para deger
kaybeder (depreciation). Ulusal paranin deger kaybetmesi, o iilke mallarin
ucuzlamasma ve fiyat avantaji kazanmasina neden olacaktir. Yerli mal fiyatlarinin
ucuzlamasi, o iilke mallarina olan yabanci talebi arttiracak ve bdylece iilkenin ihracat
seviyesi ylikselecektir (Liew, Lim & Hussain, 2003; Bahmani-Oskooee, 2001).

3.1. Tahmin Sonuglari
Dogu Asya iilkelerinin doviz kuru politikalarinin ihracat {izerine olan etkisini
analiz etmek i¢in reel doviz kuru ve ihracat yapilan iilkelere ait yabanci milli gelir

verilerinden yararlanilarak sabit etkiler tahmincisi ile elde edilen sonug tablo (1) de
gosterilmektedir:
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Reel D6viz Kuru, 2001-2012
Gozlem Sayisi: 72

Degiskenler Katsayilar Standart hata t-istatistigi =~ Olasihk
deg.
o -113.6561 45833 -2.4796
0.0158
Reel Doviz Kuru, RER 2.6776 1.2682 21112
0.0387
Milli Gelir, Y f 3.9683 1.6511 2.4037
0.0191

Tablo.1 Sabit Etkiler Modeli

R?:0.5302

R?:0.4788

F- ist: 10. 3183

Olasilik deg. ( F- ist.): 0.000

Sabit etkiler tahmincisi ile elde edilen sonuglara gdre biitiin bagimh
degiskenler ve c sabiti a = 0,05 olasilik diizeyinde anlamli bulunmustur. Bagimsiz
degiskenler, reel doviz kuru ve yabanci milli gelirin, bagimli degisken olan reel ihracat
iizerindeki agiklama giiciinii ve modelin basarisim gosteren belirlilik katsayis1 R? ‘ye
bakildiginda, bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken ile iliskisinin kuvvetli oldugu ve
modelin yeterli agiklama giiciine sahip oldugu goriilmektedir. 10.3183 degerine sahip F-
istatistiginin 0,000 olasilik degeri ise tahmin edilen modelin 0,01 olasilik diizeyinde bir
biitiin olarak anlamli oldugunu da ifade etmektedir.

Ayrica tahmin sonucu, hem reel ihracat ve reel doviz kuru arasindaki pozitif
iliski beklentisini, hem de reel ihracat ve yabanci milli gelir arasindaki pozitif iligki
beklentisini kargilamaktadir. Buna gére Dogu Asya iilkelerinin ihracat seviyeleri reel
doviz kuru ve yabanci milli gelirden pozitif yonde etkilenmektedir. Yani reel doviz
kurunda ve yabanct milli gelirde meydana gelen bir artig (depreciation) reel ihracat
miktarini arttiracaktir.

Tahmin sonucunda elde edilen reel ihracat (RX) modeli su sekildedir:

INRX = - 113.6561 + 2,6776InRER + 3,9683InGDP (6)

Denklem (6), hem reel ihracat (RX) ve reel déviz kuru (RER) hem de reel
ihracat (RX) ve milli gelir (Y") arasinda anlamh ve pozitif bir iliski oldugunu ifade
etmektedir. Reel doviz kuru parametre tahminleri bize, Dogu Asya iilkelerinin reel
doviz kurundaki bir birimlik artisin reel ihracat miktarlarrm % 2,6776 oraninda
arttirdigim1 gostermektedir. Reel doviz kuru ve reel ihracat arasindaki iliski {izerine
yapilan bir¢ok arastirma bize reel déviz kurunda meydana gelen bir artig ulusal paranin
degerini digiirerek yerli mallarin fiyatlarinin asagi ¢ekerek yerli mallara olan reel
ihracatin artmasina neden olacagini, gostermektedir (Arize, 1994; Kamwi, 2011;
Bahmai-Oskooee & Kantipong, 2001).

Yabanci milli gelir (Y) parametre tahminleri ise, ihracat yapilan iilke milli
gelirindeki bir birimlik artisin, Dogu Asya iilkelerine ait ihracat miktarmi % 3,9683
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oraninda arttirdigini, géstermektedir. Geleneksel talep teorisine gore, gelirde meydana
gelen es zamanl bir artis tiiketim talebini arttiracaktir. Thracat yapilan iilkelerin milli
gelirlerinde meydana gelen bu artis tiiketicilerin satin alma gliglerini arttirarak,ihracatgi
iilkenin ihracat rakamlarina olumlu ydnde yanstyacaktir.

Uyguladigimiz yontem ve buldugumuz parametre sonuglarimin giivenilirligini
ve dogrulugunu test etmek amaciyla yaptigimiz Sabit Etkiler (F test) testine gore;.

Sabit Etkiler Testi Istatistik deg. d.f. Olasilik deg.
Yatay kesit F 12.433079 (5.64) 0.0000
Yatay kesit o2 48.867164 5 0.0000

Tablo.2 Sabit Etkiler Testi

Ho: Sabit terim kesite gore farkli degildir.
Hi: Sabit terim kesite gore farklilik gosterir.
Eger; Fig>Fubioise Hg reddedilir ve alternatif hipotez kabul edilir.

Sabit Etkiler Modelinin temel varsayimi; birimlerin birbirleri ile ayn: olmamasi
sabit katsayida farkliliklara yol agmasidir. Tim yatay kesit birimler i¢in egim
parametreleri (f; = f) aym iken birim etki icermesinden dolay1 sabit terim birimden
birime degisiklik gostermektedir. Yani her bir yatay kesit birim i¢in sabit terim farkli
degerler almaktadir. Bu varsayimin gegerli olmasi bize sabit etkiler modelini tercih
etmemizin dogru olacagini gdstermektedir.

Elde edilen F istatistigi, tablo F degeri ile karsilastirilarak sabit terimin kesite
gore farklilik gosterip gostermedigi test edilmektedir. Buna gore hesaplanan F
istatistigi, tablo degerinden biiyiilk ise sabit terimin kesit boyunca farklilastigi
varsayimini iceren alternatif hipotez kabul edilir.

Tablo (2)’den elde edilen bulgulara gore;

Fist.: F5.64: 12,43307 (7)

_ 2,37+2,29

Frablo = 2 =233 (8)

12, 43307> 2.33 oldugundan elde edilen F istatistigi ve F tablo degerinin 0,05
anlamlilik diizeyinde, Fig>Fpo oldugunu gostermektedir. Hy'in reddedilmesi ve
alternatif hipotezin kabul edilmesi gerekmektedir. Bu sonuca gére modeldeki her bir
yatay kesit birim i¢in sabit terim farkli degerler alacaktir yani tahmin edilen model igin
sectigimiz sabit etkiler tahmincisine ait sonuglar gegerlidir.

Ayrica F istatistigi olasilik degerleri de 0,000 hata payi ile bize tahmin edilen
modelin 0,01 olasilik diizeyinde bir biitiin olarak anlaml1 oldugunu da ifade etmektedir.

Modelin rassal etkiler tahmincisi ile analiz edilmesi sonucunda elde edilen
veriler ile tablo (3) olusturulmustur:
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Reel D6viz Kuru, 2001-2012
Gozlem Sayisi: 72

Degiskenler Katsayilar Standart hata t-istatistigi
Olasilik deg.

o -124.6332 43.3775 -2.87322
0.0054
Reel Doviz Kuru, RER 0.2601 0.2487 1.04529
0.2995
Milli Gelir, Y 4.7269 1.5122 3.12572
0.0191

Tablo.3 Rassal Etkiler Modeli

R?: 0.1335

R?:0.1084

F- ist: 5.3185

Olasulik deg. ( F- ist.): 0.0071

Reel doviz kuru (RER) ve yabanci milli gelirin (Y'), reel ihracat (RX)
iizerindeki etkisinin rassal etkiler yontemi ile tahmini sonucunda; sabit katsayir ve
yabanct milli gelir parametrelerinin 0,05 olasilik degeri diizeyinde anlamli oldugu
goriiliirken reel doviz kuru parametresinin 0,05 olasilik degerinde anlamsiz oldugu
goriilmektedir.

Tablo (3)’deki parametrelerden elde edilen reel ihracat (RX) modeli su
sekildedir:

INRX =- 124,63321 + 0,260129InRER + 4,72696InY ' (9)

(9) numarali modele ait parametreler; ihracat yapilan iilkeye ait milli gelirin
%]1 artmasimin Dogu Asya iilkelerinin reel ihracatinda (RX) % 4,7269 oraninda pozitif
bir artis meydana getirdigini gostermektedir. Buna karsin, reel doviz kurundaki (RER)
herhangi bir degisimin, reel ihracat (RX) tizerinde herhangi bir etkisi yoktur.

4.Sonuc ve Degerlendirme

Bu calismanin amaci, 1997-1998 Dogu Asya krizi sonrasinda bu iilkelerin
gosterdikleri biiyiikk ihracat performansinin déviz kuru politikalari ile olan iligkisini
analiz etmektir. Bu analiz, Dogu Asya iilkelerinden; Cin, Endonezya, Giiney Kore,
Malezya, Filipinler ve Tayland’m 2001-2012 doénemlerini kapsamaktadir. Ulkelere ait
veri setine uygun olarak model panel veri analiz yonteminin sabit etkiler modeli tercih
edilmistir. Model, hem sabit etkiler tahmincisi hem de rassal etkiler tahmincisi ile test
edilmistir.

Dogu Asya iilkelerine ait reel ihracat fonksiyonu, bu iilkelere ait reel doviz
kuru ve bu iilkelerin en ¢ok ihracat yaptiklari ilk bes iilkeye ait ortalama GSYIH nin
toplamindan meydana gelen agiklayict degiskenlere bagli olarak analiz edilmistir.

Sabit etkiler tahmincisi ile tahmin edilen reel ihracat modeline gore, reel doviz
kuru ve reel ihracat arasinda anlamli ve pozitif bir iliski vardir. Yani reel déviz kurunda
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meydana gelen bir artig (depreciation), reel ihracatta artisa neden olmaktadir. Aym
zamanda, reel ihracat ve ortalama GSYIH arasinda da anlamli ve pozitif bir iligki tespit
edilmistir. Thracat yapilan iilkenin milli gelirindeki artis, Dogu Asya iilkelerinin reel
ihracat diizeylerini arttirmaktadir.

Rassal etkiler tahmincisi ile yapilan tahmin sonucunda ise reel ihracat ve
ortalama GSYIH arasinda anlamli ve pozitif bir iliski oldugu tespit edilmis ancak, reel
ihracat ve reel doviz kuru arasinda anlamli bir iliskiye rastlanamamustir. Yani, ortalama
GSYIH’daki bir artis reel ihracat iizerinde bir yiikselise neden olurken, reel déviz kuru
hareketlerinin reel ihracat iizerinde hicbir etkisi s6z konusu degildir.
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