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REEL DOVIZ KURU, ITHALAT ve IHRACAT ARASINDAKI
NEDENSELLIK ILISKiSi: TORKIYE ORNEGI

THE CAUSAL RELATIONSHIP AMONG REAL EXCHANGE RATE,
IMPORT and EXPORT: THE CASE OF TURKEY

Giilcin TAPSIN!
Ahu Tugba KARABULUT?

OZET

Calismanin amaci Turkiye’de reel déviz kuru, ithalat ve ihracat arasindaki
nedensellik iligkisini ekonomi ve yonetim agcilarindan degerlendirmektir.
Tirkiye’de 1980-2011 yillart icin Reel déviz kuru (RDK), Ithalat (ITH) ve
Thracat (IHR) degiskenleri arasindaki iliskiyi arastiran calismada, degiskenlere
ait veriler Diinya Bankast veritabanindan ve TCMB Elektronik Veri Dagitim
Sitesinden (EVDS) elde edilmistir. Analizde kullandan tim degiskenler
2003=100 bazli reel verilerdir. Analizde degiskenlerin dogal logaritmalart
kullandmistir. Verilere Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen
nedensellik analizi uygulanmistir. Sonug olarak, ithalat degiskeninden ihracat
degiskenine dogru ve reel déviz kuru endeksinden ithalat degiskenine dogru
tek yonli bir nedensellik iligkisinin varligina rastlanmaktadir.

Anabhtar Kelimeler: [hracat, 1thalat, Daviz Kuru, Toda ve Yamamoto Nedensellik
Testi

ABSTRACT

The purpose of this study is to assess causality relationship between real
exchange rate, import and export from economics and management views.
The research consists of data between 1980-2011 from World Development
Indicator database and Central Bank of the Republic of Turkey Electronic
Data Delivery System (CBRT) . Toda and Yamamoto (1995) causality
analysis was applied to the data. All variables used in the analysis are real
data based on 2003=100. Natural logarithms of variables were used in the
analysis. As a conclusion, there are significant relationships from import to
export and from real exchange rate index to imports.

Keywords: Export, Import, Real Exchange Rate, Toda and Yamamoto Causality
Test
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GIRIS

Kiresellesme stirecinde, 6zellikle gelismekte olan tlkelerde, mal,
hizmet ve sermaye hareketliligi ile birlikte belirginlesen piyasa aksakliklari,
dss ticaret actklart ve paranin reel degerini bu alanda caligmalarin merkezine
tasimustir. Ulkeler arasinda mal ve hizmet akimlarinda 6deme araci olarak
kullantlan dovizin reel degeri, ithalat ve ihracat dolayistyla cari islemler
aciklart ve dis denge Uzerinde belirleyicidir. Reel d6viz kurunun diismesi,
yabanct mal ve hizmetlerin yerli mal ve hizmetlere karst ucuzlamasini
saglayarak ithalatt artirirken, reel déviz kurunun ylkselmesi ise yetli mal ve
hizmetler tzerinde tam tersi bir etki yaratarak ihracatin artmasina imkan
tantr. Bu bakimdan, genel bir ifade ile reel déviz kuru ile ithalat arasinda
negatif yonli, reel déviz kuru ile ihracat arasinda ise pozitif yonli bir iliski
oldugu soylenebilir.

Turkiye ekonomisinde 1980 yilina kadar sabit kur rejimleri
uygulanmus ve dis ticaret agiklarinin doviz rezervleri tizerindeki olumsuz
etkisini bertaraf etmek maksadiyla TL dénem dénem devalte edilmistir.
1981-1988 yillar1 arasinda Tirkiye’de ihracata bagli biylime hedefi
dogrultusunda esnek kur rejimi uygulanmig, TL deger kaybederken, déviz
kuru degerlenmistir. 1989-2000 yillart arasinda ise cari actk ve enflasyon
tzerinde, stirlinen ¢apa uygulamasinin yant sira, dis konjonktiir ve uygulanan
maliye politikalarinin da etkisi bulunmaktadir.

Bu c¢alismanin amact Tirkiye’de esnek kur rejimlerinin uygulanmaya
baslandigi 1980 sonrast donemde, reel doviz kuru, ithalat ve ihracat
arasindaki nedensellik iliskisini arastirmaktir. Calisma kapsaminda 1980-2011
yillar1 arasindaki déneme ait Reel Doviz Kuru (RDK), Ithalat (ITH) ve
Thracat (IHR) degiskenlerine yer verilmistir. Degiskenlere ait veriler Diinya
Bankasi veri tabanindan ve TCMB Elektronik Veri Dagitim Sitesinden
(EVDS) elde edilmistir. Calismada yontem olarak Toda ve Yamamoto
(1995) tarafindan gelistirilen nedensellik analizi temel alnmistir. Bu
kapsamda, analizde kullamilan tim degiskenler 2003=100 baz yilina gére
deflate edilerek reel hale getirilmis ve dogal logaritmalart alinmustr.
Calismanin ikinci bolimunde teotik cerceve Uzerinde durulmus, tguncl
bolimde ise konuya iligkin literatiir taramasi verilmistir. Reel déviz kuru,
ithalat ve ihracatin yillar itibariyle gelisiminin anlatildigt dérdiinct bolimiin
ardindan, veri, yontem ve ampirik bulgulara besinci béliimde deginilmistir.
Calisma sonuc kismi ile tamamlanmaktadir.

TEORIK CERCEVE

Déviz kuru, “Ulke ic¢i paranin yabanct bir ilke parast cinsinden
fiyatidir” (Yay, 2012:140). Nominal d6viz kuru, iki tlke parasinin nispi fiyatt
iken reel d6viz kuru, iki tilkedeki mallarin nispi fiyatidir. Reel doviz kuru bir
tlkenin Grininin, diger bir tlke Uriintyle ticaretinin yapildig orant
gostermektedir (Parasiz, 1999:316). Bir tlkenin dis ticaretteki giiciinii ortaya
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koyan 6l¢t, reel doviz kurudur. Reel d6viz kuru hesaplamasinda, yurt ici ve
yurt dist fiyatlar, verimlilik farklari ve maliyet diizeyleri baz alinmaktadir. T¢
ve dis enflasyon oranlar arasindaki fark, ulusal para cinsinden reel doviz
kurunu ifade etmektedir (Oztiirk, 2011:392-393). Uluslararast para sistemleri,
doéviz kurlarinin  esnekligine gbre siniflanmaktadir. Sabit déviz kuru
sistemleri, d6viz kurlarinin htkiimet karar ile degistirilebildigi sistemlerdir.
Hikimetin resmi doviz kurunu yikseltmesi devaliasyon, dustirmesi
revaliasyondur. Devaliiasyondan sonra bozulan dis ticaret dengesinin
iyilesmesi zaman alir. Bu gelismeler | harfine benzedigi icin, J-Egrisi Etkisi
adini almistir. Bu etki Marshall-Lerner Kosulu'nun saglanamamasinin
sonucudur. Degisken kur sisteminde, otomatik denge doviz kuru
degisimleriyle elde edilir. Toplam déviz talebi ve arzini esitleyen kur
dizeyinde dis denge saglanir. Dis dengenin saglanmasi Marshall-Lerner
Kosulu’nun gerceklesmesine dayalidir (Seyidoglu, 2007:462-463).

Sabit ve serbest d6viz kurlart arasinda geleneksel sabit ¢apa, yatay
seritler, slrlinen ¢apa, siriinen serit, yonetilen dalgali kur rejimi gibi
uzlastirict ara rejimler bulunmaktadir (Miislimov, Hasanov, Ozyildirim
2002:34). D1s Ticaret Akimlart (DTA) ve Satinalma Giicti Paritesi (SGP)
yaklasimlari, doéviz kurlarint agiklamaya yonelik geleneksel yaklasimlardir.
DTA’ya gbre, yabanct paranin denge fiyaty, ithalat ve ihracattan kaynaklanan
déviz arzina ve talebine gore olusmaktadir (Oztiirk, 2011:410). Satinalma
Giicti Paritesi, bir aktifin fiyatinin ayn1 anda tiim piyasalarda aynt olmasini
ongorir. Tek fiyatin olusmast déviz arbitrajiyla saglanir. Yeni yaklasimlardan
faiz haddi paritesi, yurti¢i ve yurt dist tahvillerin ulusal para cinsinden ayni
beklenen getiri oranlarina sahip olmasi gerektigini varsayar (Aslan 2009: 623-
624). Kurlarda hedefi asma, etkin piyasalar, uyumcu beklentiler, rasyonel
beklentiler, yeni bilgi ve spekiilatif kabarciklar yaklasimlar psikolojik etkileri
ve beklentileri de igeren yeni yaklagimlardir. Mundell Fleming yaklasimi,
doéviz kurlarini tam  sermaye hareketliligi ile aciklamaktadir. Parasalct
yaklasimda, yerli ve yabanct menkullerin ikame oldugu, aralarinda risk farks
olmadigy; Portféy Dengesi yaklagiminda ise, yerli ve yabanct menkuller
arasinda ikamenin olmamasi nedeniyle risk priminin bulunmast gerektigi
belirtilmektedir. Gergek yasamda tam ikamenin olmamasi, isletmeleri ve
bankalart farkli tilkelerin paralarindan olusan nakit rezervi tutarak, bu paralar
arasinda optimal bilesim saglamaya yénlendirmektedir (Oztiirk, 2011:444).
Déviz kuru, uluslararast pazarlara ihracat, dogrudan yatirim, portféy yatirimi
gibi yontemlerle yayillan ve dis kaynaklardan tedarik (outsourcing) yapan
sirketler icin ¢cok 6nemlidir.

Kur, bir tilkenin parasinin baska bir tilkenin parasina gore degerini
ortaya koyar. Degisik tlkelerde, degisik doéviz kuru politikalart
uygulanmaktadir. Uluslararasi isletmeler gelecekte meydana gelecek kur
degisikliklerini tahmin etmeye ¢alismalidir. Bu yonde, déviz kuru farklar ve
degisik kur politikalar: ile basa ¢ikmak icin uzman insan kaynaklar istthdam
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etmeliditler. Ithalat ve ihracat oranlar, doéviz kutlarinin en 6nemli
belirleyicileri arasindadir. Uluslararast isletmeler kur ile bitlikte devaltasyonu
da dikkate almahdirlar. Devaliasyon ihracatin artmasint saglarken, tretim
maliyetlerinin de artmasina yol agmaktadir (Can Mutlu, 2005: 319-320).
Uluslararast isletmecilik yontinden déviz kutlar, sirketlerin yabanci pazara
girme yontemlerini etkilemektedir. Sirketler yabanci tlkelerdeki sirketlerle
kurduklar iligkilerde, déviz kutlarina bagl olarak ihracat veya dogrudan
yatirima  yonlenebilmektedir (Karabulut 2002). Uluslararast pazarlara
yaytlacak isletmelerin ekonomik altyapisi, giris stratejisi kararlarini etkiler. Bu
isletmeler dusiik tiretim maliyetleriyle karsilastiklarinda, ihracat yerine yerel
uretime tesvik edilitler. Bununla beraber, ylksek maliyetlerin ve zayif
altyapinin oldugu pazarlarda yerel Gretim uygun degildir (Ulas, 2009:65-606).
Ithalat yapacak sirketler de déviz kuru hareketlerine bagh olarak, farkls
tlkelerden ithalat1 veya i¢ piyasadan temini distinebilitler (Karabulut, 2002).

Bagimsiz karsilikli iliskileri olan, hiyerarsik Ustiinlikleri olmayan,
anlasmalarla aralarinda is bolimil yaparak Grin ve hizmet sunumu, satist
konusunda isbirligi yapan isletmeler topluluguna sebeke organizasyonlar
denilmektedir (Eren, 2010). Sebeke organizasyonlarda, amagclar, hedefler,
bilgiler, uzmanliklar, rekabet Ustinliikleri aga yayilmistir ve birimler
tarafindan paylasiimaktadir. Bu sirketlerin  birimleri, ayni anda, farkli
faaliyetler ve urtinler icin farkli fonksiyonlart gerceklestirebilir; stratejik
yonetim, Ar-Ge, tretim, dagitim, pazarlama ve satiy merkezi olabilirler. Ag
yapidaki uluslararasi sirketler, tedarikgiler, misteriler, dagiticilar gibi ctkar
gruplariyla iliskileri arttiginda; bunlart da aglarina dahil edebilirler (Karabulut,
2002). Sebeke organizasyonlarin temel 6zelligi dis kaynaklardan tedarik
(outsourcing) dir. Dis kaynaklardan tedarik yapmay: distinen sirketler, ilgili
uriinleri kendi tlkelerinde tretmek veya urettirmek ile yurt disindan ithal
etmek konusunda karar alirken, doviz kurlarini dikkate alirlar. Yabanci
pazara ihracat olanaklari ise yine déviz kurlarindan etkilenmektedir.

LITERATUR TARAMASI

Terzi ve Zengin (1995), Turkiye’de 1950-1979 ve 1980-1994 yillart
arasindaki d6viz kuru, ithalat ve ihracat iliskisini Granger esbitiinlesme ve
Granger nedensellik testleri yardimiyla arastirmistir. Calismanin sonuglarina
gore, degiskenler arasinda bir nedensellik iliskisi bulunamamustir.

Terzi ve Zengin (1999), Tirkiye’de 1989:1-1996:12 déneminde aylik
veriletle doviz kuru ile sektorel alt kalemler bazinda, ithalat ve ihracat
arasindaki iligkiyi VAR yontemi ile analiz etmistir. Etki tepki fonksiyonlari ve
varyans ayristirmalart sonucunda ddviz kuru ile ithalat ve doviz kuru ile
ithracat arasinda iliskiye rastlanmamus, ithalat ve ihracat arasinda cift yonli
iligki tespit edilmistir.

Sivti ve Usta (2001), Turkiye’de déviz kuru, ithalat ve ihracat
arasindaki iliskiyi 1994:1-2006:6 aylik verilerle VAR y6ntemiyle analiz
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etmistir. Reel déviz kurunun dis ticaret dengesi iizerinde etkisi olmadig
tespit edilmistir.

Zengin (2001), ihracat fiyat endeksi, ithalat fiyat endeksi ve reel
d6viz kurlatt arasindaki iliskiyi 1994:1-2000:11 déneminde VAR analiziyle
Granger nedenselligi ile arastrmustir. VAR modeline gére, ihracat ve ithalat
fiyat endekslerinden reel déviz kurlarina dogru nedensellik iliskisi mevcuttur.
Déviz kurlarindan, ithalat fiyat endeksine dogru etki séz konusu iken,
ithracat fiyat endeksi i¢in ayni1 etki gegerli degildir.

Karag6z ve Dogan (2005), Ocak 1995-Haziran 2004 dénemine ait
aylik verilerle ihracat ve ithalat degiskenlerinin déviz kuru ile olan iliskisini
regresyon analizi ile arastirmustir. 2001 yili devaliiasyonu disinda déviz kuru
ile ihracat ve ithalatin her biri ile ekonometrik bir iliski kurulamamustir.

Bansik ve Demircioglu (2006), 1980-1989-3, 1989-4, ve 1999
doénemi icin kur, ihracat ve ithalatin belitleyicilerini g&stermek amaciyla VAR
modeline dayali varyans ayristirmasi uygulamustir. Reel déviz kurundan
ithalata glicll, ihracata nispeten glgcli iliski bulunmugken, ihracatin ve
ithalatin kura etkisinin zayif oldugu bulunmustur.

Cigetlioglu (2007), Turkiye’de 1982:1-2005:2 déneminde reel doviz
kuru, ithalat ve ihracat arasindaki iligkiyi egbiitiinlesme analizi ile
aragtirmustir. Reel doviz kuru ile ithalat arasinda uzun dénemli iliski tespit
edilmistir. Ithalat ve ihracat arasinda ise cift yonli iliski gorillmiistiir.

Yilmaz ve Kaya (2007), reel doviz kuruyla ihracat ve ithalat
arasindaki iligkileri, 1990:1-2004:6 dénemi i¢in aylik veriler kullanilarak VAR
modeli yardimiyla arasturmustir. Bulgular Granger nedensellik, varyans
ayristirma ile analiz edilmistir. Arastirma sonuglari, reel kurdaki degismenin
dis ticaret dengesi Uzerinde anlamli etki yapmadigini ortaya koymustur.
Ithalattan  ihracata yonelik nedensellik iliskisi, Tirkiye’de ithalat
kisitlamalarinin ihracatt olumsuz yénde etkileyecegini gbstermistir.

Kiziltan ve Cigerlioglu (2008) tarafindan, Tiurkiye’deki reel déviz
kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliski, zaman serisi ve esbltinlesme
analiziyle, 1982-2005 dénemi i¢in tiger aylik veriler kullanilarak arastirtlmistir.
Aragtirma sonucunda, reel doviz kurunun dis ticaret dengesini saglamada
etkin sekilde kullanllamayacagi ve ithalatin kisilmasina yonelik tedbirlerin
ithracat1 da olumsuz etkileyecegi tespit edilmistir.

Aktas (2010), reel doviz kurlariyla ithalat ve ihracat arasindaki
iligkiyi, 1989:1-2008:4 dénemi igin Gger aylik veriler kullanarak VAR
analiziyle arastirmustir. Reel kurdaki degismenin dis ticaret dengesi tizerinde
anlamh etki yapmadigy, reel déviz kurunun dis ticaret dengesini saglamada
etkin kullanilamayacagt sonucuna ulasilmistir. Ampirik calismada, ayrica,
ithalat kisitlamalarinin ihracati olumsuz yénde etkileyecegi sonucu da tespit
edilmistir.

Yildirim  ve Kesikoglu (2012), 2003:1 ve 2011:9 déneminde
Turkiye'nin ithalat-ihracat-reel déviz kuru arasindaki nedensellik iliskisini,
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kaldiraclt bootstrap teknigiyle dizeltimis MWALD testi yardimiyla tespit
etmeye calismistir. Calismada toplam ihracat ile toplam ithalat arasinda iki
yonli nedensellik iliskisi saptanirken, déviz kuru ile ithalat ve ihracat
arasinda bir nedensellik iliskisine rastlanmamistir.

Hwaug ve Lee (2005), 1990-2000 yillar arasinda Ingiltere’de déviz
kuru oynaklig: ile ticaret akimi arasindaki iliskiyi iki degiskenli GARCH
modeliyle analiz etmistir. Calisgma ddviz kuru oynakliginin ihracat tizerindeki
etkisinin yok denecek kadar az oldugunu, buna karsihik ithalat tizerinde
pozitif yonld bir iliskinin varligini tespit etmistir.

Dash ve Narasimhan (2011), Hindistan’da 1993’tin 2. ¢eyregi ile
2004 yilinin 4. ceyregi arasindaki dénemde Johansen—Juselius egbiitliinlesme
ve hata dizeltme modellerini kullanarak ddviz kurunun ihracat ve ithalat
tzerindeki geciskenligini Olemistiir. Calismaya gore, déviz kurundan
ihracata dogru tam bir gecisten séz etmek glctir. Buna karsihk doviz
kurundan ithalata dogru bir iliski bulunmaktadir.

Duasa (2009), Malezya’da reel déviz kuru sokunun ithalat ve ihracat
fiyatlar1 tzerindeki belirgin etkisini incelemistir. Calismada vektér hata
diizeltme modeli reel déviz kuru, para arzi, ithalat ve ihracat fiyatlarinin 1999
yilinin ilk ayindan, 2006 yilinin 12. ayina kadar olan aylik verileri tizerinde
kullanilmigtir. Sonug olarak, reel d6viz kuru sokunun ithalat fiyatlarindaki
dalgalanmalari belirgin olarak etkiledigi tespit edilmistir.

Sweidan  (2013),1976-2009 yillar1 arasinda  Urdiin’deki  déviz
kurlarinin ihracat ve ithalat tGzerindeki etkilerini incelemistit. Bound testi
esbiitiinlesme ve hata diizeltme modeli icin kullanilmistir. Urdiin’de déviz
kurlarinin ihracat ve ithalat tGzerinde kisa donemde etkili oldugu sonucuna
ulastlmistir. Sweidan, para biriminin devaliasyonunun para biriminin
kullamildig tilkenin Grinlerinin, yabanci tlkenin Griinleri kargisinda rekabet
avantajini artiracagint  belirtmistir. Bununlar beraber Meade (1951)’nin
devaliiasyon sonuglarinin kolay alinamayacagi gorisiine de yer vermistir.
Cooper (1971) and Hirschman’n (1949) misterilerin ve ireticilerin
devaliiasyona cevap vermemeleri veya bir ilkenin ticaret acigini, ticaret
fazlasina cevirmekte yeterli olmamast durumlarinda devaltasyonun ters etki
yaratacagl gorislerini de eklemistir.

Tekin ve Yazgan (2009), Tiurkiye’de doviz kurlarnin dretim
sektoriinde uluslararasi  ticareti yapilan Urlnler tlzerindeki etkisini
incelemiglerdir. Sonug olarak, Turkiye’de doviz kurlarindaki degisimin
ihracat tzerinde etkisi olmasina ragmen, ithalat tzerinde etkisi olmadigt
tespit edilmistir. Bu durum, Turkiye’de ihracat yapan tretim sektriintin
d6éviz  kurlarindaki  degisimi fiyatlarina yansitarak rekabet avantajt
kazandiklarina isaret etmektedir.
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TURKIYE’DE DOViZ KURLARI, ITHALAT VE iIHRACAT

Turkiye’de Cumhuriyetin ilk giinlerinden 1980’lere kadar sabit kur
politikasi uygulanmistir. Bu politikanin kaginilmaz sonucu Tirk Lirasinin
astr1 degetlenmesi, ihracatin ve ihracata déntk Uretim yapisinin gelismesinin
olumsuz yonde etkilenmesidir. Tirkiye’de asirt degerlenmis kur nedeniyle
ithalat talebi artmis, kontrol altina alabilmek icin miktar kisitlamalar
(kotalar), lisans sistemi ve ithalati yasak mallar listesi, ithalat rejiminin en
onemli araglari olmustur. Ayrica, doviz girisi, doviz transferi ve doviz
bulundurulmast belirli hitkiimlere baglandigindan, ekonomide kaynaklarin
etkin kullanimini olumsuz yénde etkilemistir. 24 Ocak 1980 kararlariyla bu
olumsuzluklarin astlabilmesi icin TL devalie edilmis, 6nce sabit kurdan
kontrolld kura gecilmis, daha sonra serbest kur politikast uygulanmaya
baslamistir (Ozsoylu, 2011:154-155).

24 Ocak 1980 kararlariyla gerceklestirilen devalliasyon neticesinde,
reel kur endeksi, 1981-1988 yillar1 arasinda diizenli olarak deger kaybetmistir.
Déviz kurunun 1 Mayis 1985’ten sonra giinlik olarak MB tarafindan
belirlenmesi ve 11 Agustos 1989’da cikarilan “Turk Parast Kiymetini
Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar” serbestlesme yontnde atlan ilk
adimlardir  (Kepenek, 2007:321-324). 1990’larda kontrolli esnek kur
politikast uygulamas: devam etmis ve 1980’lerde ihracatt artirmak icin
uygulanan zayif TL politikasinin tersine kur gizli ¢apa olarak kullanilmigtir
(Mislimov, Hasanov ve Ogzyildirim, 2002:105). Tablo 1’den de
goriilebilecegi gibi bu uygulamalar, neticesinde, 1981 yilindan itibaren stirekli
deger kaybeden reel kur endeksi, 1989-1993 wyillar1 arasinda yeniden
yukselme egilimi gostermistir.

Tablo 1: Reel Doviz Kuru, ihracat ve ithalat (1980-2011)

Yillar | Reel Déviz Kuru | Thracat (Milyon TL) Ithalat (MilyonTL)
1980 100,3556 9.360.000 21.600.000
1981 93,24324 15.700.000 24.500.000
1982 91,74964 23.400.000 29.600.000
1983 90,32717 25.800.000 34.200.000
1984 90,68279 34.400.000 43.400.000
1985 82,85917 36.500.000 43.600.000
1986 68,20768 32.800.000 39.600.000
1987 66,35846 42.000.000 47.900.000
1988 60,66856 51.400.000 48.400.000
1989 75,7468 44.800.000 49.200.000
1990 83,21479 40.400.000 53.100.000
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1991 80,29872 42.100.000 50.600.000
1992 81,72119 460.000.000 55.400.000
1993 89,40256 47.100.000 66.600.000
1994 68,06543 70.100.000 66.900.000
1995 73,32859 70.400.000 86.200.000
1996 72,33286 81.900.000 106.000.000
1997 82,43243 100.000.000 124.000.000
1998 85,98862 89.200.000 84.400.000
1999 90,54054 78.600.000 77.900.000
2000 104,9787 86.700.000 99.700.000
2001 82,71693 112.000.000 94.900.000
2002 89,18919 109.000.000 102.000.000
2003 100 105.000.000 109.000.000
2004 101,8492 117.000.000 130.000.000
2005 121,9061 118.000.000 137.000.000
2006 113,8691 131.000.000 159.000.000
2007 135,3485 135.000.000 166.000.000
2008 120,0569 145.000.000 172.000.000
2009 121,0526 135.000.000 141.000.000
2010 134,6373 134.000.000 169.000.000
2011 112,23 162.000.000 223.000.000

Kaynak: http://data.wotldbank.org/indicator, ErisimTarihi: 03.01.2013
http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html, Erisim Tarihi: 03.01.2013

1980’lerde Tiurkiye’de ihracata déniik biyime hedeflenmistir. Bu
dénemde yapilan devaliiasyon, glinlik kur ayarlamalari, ihracat tesvikleri ve
ihra¢ urtnlerinin tretiminde kullanidacak ithal girdilere saglanan vergi
muafiyetleri bu modele iliskin dis ticaret politikasinin temel 6zelliklerini
yansitmaktadir (Arslan, 2008: 363). Uygulanan bu politikalar neticesinde,
ithracat artis géstermis bu dénemde doviz stkintist nedeniyle yapilamayan
ithalat, ihracattaki artisa paralel olarak yiikselmistir. 1984 yilindan itibaren
vergi iadesi uygulamalart azaltilarak, 1989'da kaldirilmug, 1984 yilinda ihracat
tegvikleri de azaltdmistir. 1985'de ihracat destek kredileri yerine, dogrudan
stibvansiyonlar uygulanmaya baglanmistir. 1986 yilinda ise, ihracat reeskont
kredisi uygulamaya konmustur (Yalinpala Cokgezen, 2010: 13). Tablo 1’de
gorildugn gibi, 1980-1989 déneminde ihracat ve ithalat kademeli olarak artis
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gostermistir. 1989 yilinda ise ihracat rakaminda bir gerileme s6z konusudur.
1989 yili Tirkiye ekonomisi icin bir déniim noktast olarak kabul edilmis,
IMFye tye olmanin bir sonucu olarak TL’nin konvertible olmasi ile disa
actk biyime modelinin tim unsurlart gerceklestirilmistir.  Yiksek
enflasyonist ve dis bor¢ ortaminda gerceklestirilen ticari serbestlesme,
tretimin ithal girdiye bagimli oldugu bir yapr icerisinde cari agtk sorununu
ortaya ctkarmustir (Arslan, 2008: 364-365).

1990-1993 doneminde biitee agtklari, enflasyon ve cari islemler
dengesindeki  bozulmalar gibi olumsuz makro-ekonomik gelismeler
neticesinde, faiz oranlart disirilmus ve faiz ile d6éviz kuru arasindaki makas
acilmustir. 1994 yili basinda krizin sinyalletinin ortaya ¢tkmastyla bitlikte,
kamu i¢ bor¢lanma senetlerine talep azalmis, déviz piyasasina yonelen para,
doviz kurlarini artirmis, déviz rezervleri diismus ve para ikamesi artmistir
(Oksay, 2001:151-152). Makroekonomik gostergelerdeki bozulmalar, 1993
yilina kadar artis trendi gOsteren reel kur endeksindeki hizli degerlenmeyi,
1994 krizi ile bitlikte geriye ¢cekmistir (Colak ve Aktag, 2010:109).

1994 kriz doéneminde TL’nin degerinde meydana gelen yiiksek
dists, Tablo 1°den gorilecegi Uzere, ithalat Uzerinde bir degisim
yaratmazken, ihracatin énemli oranda yiikselmesine yol a¢mistir. 5 Nisan
1994 kararlarinin ardindan 1995 yilinda ithalat yeniden sicrama gostermis,
ancak ihracatta 1996 yilinda imzalanan Gumrik Birligi anlasmasina kadar
onemli bir artis kaydedilmemistir.

5 Nisan 1994 kararlarinin etkisiyle, 1995-1998 arasinda ekonomik
istikrar ve bliylime devam etmis, 1998’n ikinci yarisindan itibaren ise, 1996
yiinda Gumrik Birligi’ne gecilmesi nedeniyle yapilan yatirimlarin finansman
problemleri, 1997’deki Glney Dogu Asya ve 1998’deki Rusya mali krizi
sonucu sermaye ctkisinin reel sektorii etkilemesi nedenleriyle bozulma
baslamustir (Oksay, 2001: 153). 1999°da IMF stand-by anlasmastyla enflasyon
hedeflemesine gecilmis ve doviz kuruna dayali heteredoks politikalar
uygulanmaya baslanmistir. Ucret ve fiyatlarla birlikte, diger bir ifadeyle
gelirler politikasinin yansira, déviz kuru sabitlenmistir. Ug yil devam edecek
2000 yilt istikrar programinda iki farklt kur sistemi uygulanmaya baslamistir.
2000 Ocak-2001 Haziran arasindaki ilk 18 aylik dénemde “stirtinen parite
sistemi”’; Temmuz 2001-Aralik 2002 arasindaki ikinci 18 aylik dénemde ise,
“kademeli olarak genisleyen bant sistemi” uygulanmast planlanmistir.
Programin uygulanmastyla, 2000 yilinda enflasyon yavaslamus, faiz oranlar
dismiis, yatirim ve tiketim harcamalart artmustir (Gugli, 2005: 91-99).

2001 krizinin dis ticaret izerindeki etkileri analiz edildiginde, Tablo
1I’den de gorilecegi tizere, 1998 ve 1999 yillarinda IMF stand-by
anlasmasiyla baslayan strecte, TL deger kazanirken, hem ihracat hem de
ithalat degerinde gerileme oldugu gézlemlenmektedir. 2000 yilinda ihracat
potansiyelinin artmasina karsilik, ithalat degerindeki daha yiksek oranh artss,

197



Reel Déviz Kuru,Ithalat ve Ihracat Arasindaki Nedensellik Iliskisi: Tiirkiye
Ornegi

cari agigt buyttmistir. 2001 kriz yilt itibariyle ise TL deger kaybederken,
ihracat degerinde artis, ithalatta ise gerileme s6z konusudur.

Subat 2001 kriziyle birlikte deger kaybeden Ttrk Lirast ve yiiksek
seyreden faiz oranlart, 2002-2007 yillart arasinda Tirkiye’yi yabanci fon girisi
icin cazip hale getirmis, bu durum TDL’nin yeniden degetlenme siirecini
hizlandumistur (Colak ve Aktas, 2010:109). 2000 yilinda tlkemize giren
yabanct sermayenin neredeyse timil bor¢lanma seklindedir. Artan kisa vadeli
dis bor¢/déviz rezervi orant, bankalarin tasidigs yiiksek oranlt agik pozisyon,
sabit kur sisteminin strdirilebilirligine iliskin kaygilari artirmistir. Yabanct
paranin disartya ¢itkmasi, artan tedirginlik faiz oranlarimi yikseltmis, bu
durum portféylerinde yogun DIBS (Devlet I¢ Borclanma Senedi) tutan
bankalarin mali durumlarini bozmustur. Boylece, iilke ekonomisi ciddi bir
finansal krizle karst karstya gelmistir (Gugli, 2005: 99-108). 2001 yilinda kur
capasindan vazgecilmis ve serbest dalgali kur rejimine gecilmistir.

Tablo 1’den goriilecegi tizere, 2001 yilinda yasanan devaliiasyonla
birlikte reel déviz kuru deger kaybederken, ihracat artmis, ithalat degerinde
ise gerileme kaydedilmistir. 2002-2003 yillarinda Gugli Ekonomiye Gegis
Programiu ile birlikte reel déviz kuru yeniden artis géstermistir. TL’nin deger
kazanmasina karsilik olarak bu dénemde, ihracat degerinde gerileme, ithalat
degerinde ise artis oldugu goriilmektedir. Thracat degeri 2004 yilindan
kiresel finans krizinin yasandigt 2008 yiina kadar yeniden artis trendi
gostermistir.

2008 kuresel finans kriziyle birlikte TL’nin deger kayb: streci
yasanmis, reel kur endeksinde gerileme gézlemlenmistir (Colak ve Aktas,
2010:109). Tablo 1’de goruldigu tzere, 2009 yiinda reel kur endeksinde
hafif bir artis gézlemlenmekle birlikte ihracat ve ithalat degerlerinde diisis
gerceklesmistir. TL’deki degerlenmeye karsilik, ithalat 2010 yili itibariyle artis
gosterirken, ihracat gerilemeye devam etmistir. Thracatin yeniden yitkselme
trendine girisi 2011 yilinda TL’nin deger kaybiyla birlikte gerceklesmistir.

VERI, YONTEM VE AMPIiRiK BULGULAR

Tirkiye’de 1980-2011 yillart icin Reel doviz kuru (RDK), Ithalat
(ITH) ve Thracat (IHR) degiskenleri arasindaki iliskiyi aragtirmayr amaglayan
bu calismada degiskenlere ait verilerden Thracat ve Ithalat verileri Diinya
Bankasi Veri Tabanindan, Reel Doviz Kuru Endeksi ise TCMB Elektronik
Veri Dagitim Sitesinden (EVDS) elde edilmistir. Analizde kullanidan tim
degiskenler 2003=100 bazli reel verilerdir. Analizde degiskenlerin dogal
logaritmalart kullanilmistir. Ampirik analizde ilk olarak LNTHR, LNITH ve
LNRDK degiskenlerinin duraganlk mertebeleri Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) birim kok testleri
kullanilarak belirlenmeye caligtlmustir. Degiskenlerin  diizey degerlerine
uygulanan ADF ve KPSS birim kok testi sonuglart Tablo 2°de ve Tablo 3’te
sunulmustur. Tablo 2’de yer alan ADF birim kok testi sonuglarina gore sabit
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terimli LNIHR, LNITH ve LNRDK degiskenlerinin diizeyde duragan
olmadigy, sabit terimli ve trendli durum i¢in LNRDK degiskenin diizeyde
duragan olmadigt ancak LNIHR ve LNITH degiskenlerinin ise diizeyde
duragan olduklari sonucuna ulasilmistir. Tablo 3’te verilen KPSS birim kék
testi sonuglarina gdre ise sabit terimli durum icin LNRDK degiskenin
diizeyde duragan oldugu, ILNIHR ve LNITH degiskenlerinin ise diizeyde
duragan olmadiklari anlasilmistir. Diger taraftan, sabit terimli ve trendli
durumda LNIHR ve INITH degiskenlerinin diizeyde duragan, LNRDK
degiskenin ise dizeyde duragan olmadigi gorillmustir. ADF ve KPSS testi
sonuglarindan hareketle diizeyde duraganligin saglanmadigi durumlar igin
degiskenlerin birinci farklari alinarak, birinci farkt alinmig degiskenlere ADF
ve KPSS birim kék testleri uygulanmis ve sonuglart Tablo 4’te ve Tablo 5 te
verilmistir.

Tablo 2: Degiskenlerin Diizey Degerlerine ait ADF Birim Kok Testi
Sonuglar1

.. Sabitli Sabitli ve Trendli
Degiskenler
Gecikme Uzunlugu 7 istatistigi  Gecikme Uzunlugu T istatistigi
ILNRDK 1 -0.96871 6 -3.06829
LNITH 0 -1.05923 1 -4.05006*
LNiHR 2 -1.81867 1 -3.99076*

Not: * %5 anlamlilik seviyesine gore temel hipotezin reddedildigini ifade etmektedir.
Gecikme uzunluklart Akaike Bilgi Kriteri dikkate alinarak belirlenmistir.

Tablo 3: Degiskenlerin Diizey Degerlerine ait KPSS Birim Kok Testi
Sonuglar1

.. Sabitli Sabitli ve Trendli
Degiskenler
Bant Genisligi T istatistigi Bant Genisligi T istatistigi
LNRDK 4 0.45392 6 0.16807*
LNITH 4 0.75417* 0 0.13062
ILNIHR 4 0.74821* 3 0.15450

Not: * %5 anlamlilik seviyesine gore temel hipotezin reddedildigini ifade etmektedir.
Gecikme uzunluklart Akaike Bilgi Kriteri dikkate alinarak belirlenmisgtir.

Degiskenlerin duraganlik mertebelerinin belitlenmesinin ardindan
reel déviz kuru, ihracat ve ithalat degiskenleri arasindaki nedensellik
iliskisinin = varligt Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen
nedensellik analizi yardimiyla arastiridlmistir. Toda ve Yamamoto (1995)
tarafindan gelistirilen nedensellik analizinin kullanilmasinin  nedeni bu
yaklasimda birim kék ve esbitlnlesme testlerine ihtiya¢ duyulmamasidir.
Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik analizinde dizey degiskenlerle
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kurulan genisletilmis vektor otoregresif modeller (VAR) kullanilmaktadir ve
bu modeller yardimiyla degiskenler arasindaki dinamik iliskiler
aragtirlabilmektedir. Ayrica bu yontemde degiskenler arasindaki olast
esbitlinlesme iligkisinin vatlig1 analiz sonuglarini etkilememektedir. Toda ve
Yamamoto (1995) nedensellik analizinde kullanilan ve diizey degetlerle
kurulan modellerin calismaya uyarlanmis hali asagidaki gibidir:

k+d max k+d max k+d max
LNITH, =y + Y. BLNITH_ + Y. S,LNIHR  + ) #LNRDK_ +é,
i=1 i=1 i=1
O
. k+d max . k+d max . k+d max
LNIHR =a, + Z B,LNITH,_, + Z 5, LNIHR, , + Z ¢, LNRDK_, + ¢,
i=1 i=1 i=1
2
k+d max . k+d max . k+d max
LNRDK, =a;+ Y, ByLNITH_ + ) G,LNIHR  + ) $,LNRDK,  +é,
i=1 i=1 i=1
©)

1, 2 ve 3 no’lu gésterimlerde yer alan K, VAR modeldeki optimal
gecikme uzunlugunu, O MaXise sistemdeki degiskenlerin biitiinlesme
mertebelerinin en biiyiigiinii ifade etmektedir. Burada en énemli nokta K ve
d max ’in uygun sekilde belirlenmesidir. Optimal gecikme uzunlugu olan K
, Akaike, Schwarz bilgi kriterleri yardimiyla, en biiyiik butiinlesme mertebesi
olan dmMaXise birim kok testleri yardimiyla belirlenebilmektedir. K ve
d max degerlerinin belirlenmesinin ardindan 1, 2 ve 3 no’lu genisletilmis

VAR(k+d max) modelleri gorintste iligkisiz regresyon (Seemingly
Unrelated Regression, SUR) yontemiyle tahmin edilmektedir. 1, 2 ve 3 no’lu
modellerin  SUR  yoéntemi ile tahmin edilmesinin ardindan ihracat
degiskeninden ithalat degiskenine dogru bir nedensellik iliskisinin varligin
belitflemek amactyla Hj :6;; =0 hipotezi dizeltilmis (modified) WALD
test istatistigi kullanilarak sinanmaktadir. Reel déviz kuru degiskeninden
ithalat degiskenine dogru bir nedensellik iliskisinin varligimni belirlemek
amactyla ise H,:¢;, =0 hipotezi dizeltiimis (modified) WALD test
istatistigi kullanilarak stnanmaktadir. Tthalat degiskeninden ve reel doviz kuru
degiskeninden ihracat degiskenine dogru bir nedensellik iliskisinin varlig
sirastyla. - Hy 13, =0 ve H,:¢, =0 hipotezlerinin sinanmasiyla
belirlenebilmektedir. Son olarak ithalat ve ihracat degiskeninden reel déviz
kuru degiskenine dogru bir nedensellik iliskisinin varligi = sirastyla
Ho: B, =0 ve H,:6, =0 hipotezlerinin  smnanmasiyla  tespit

edilmektedir. Hesaplanan MWALD test istatistigi K serbestlik dereceli y?
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tablo degerinden biyilk ise yukarnda gosterilen sifir  hipotezleri
reddedilmektedir. 1, 2 ve 3 no’lu modeller icin K gecikme uzunlugu Akaike
bilgi kriteri kullanidarak “1” olarak belitlenmistir. Bu gecikme uzunlugunda
LM test istatistigi 5.96078 olarak hesaplanmis ve otokorelasyonun
yoklugunu ifade eden temel hipotez reddedilememistir. d Max ise Tablo 2,
Tablo 3, Tablo 4 ve Tablo 5te yer alan ADF ve KPSS birim kok testi
sonuglarina gére “1” olarak belirlenmistir. Buna gére genisletilmis VAR(2)
modeli tahmin edilerek Tablo 6’te gosterilen nedensellik analizi sonuglarina

ulasilmustir.
Tablo 4: Degiskenlerin Birinci Farklarina ait ADF Birim K6k Testi Sonuglari
e - i
Degiskenler Sabitli Sabitli ve Trend
Gecikme Uzunlugu 7 istatistigi  Gecikme Uzunlugu T istatistigi
ALNRDK 7 -3.48372% 5 -4.17616*
AILNITH 1 -4.83001%* - -
ALNIHR 1 -5.28604* - -

Not: * %5 anlamlilik seviyesine gore temel hipotezin reddedildigini ifade etmektedir.
Gecikme uzunluklart Akaike Bilgi Kriteri dikkate alinarak belirlenmistir.

Tablo 5: Degiskenlerin Birinci Farklarina ait KPSS Birim Kok Testi
Sonuglari

. Sabitli Sabitli ve Trendli
Degiskenler
Bant Genisligi T istatistigi Bant Genigligi T istatistigi
ALNRDK - - 2 0.07784**
ALNITH 9 0.22729%* - -
ALNIHR 2 0.36215%* - -

Not: ** %5 anlamlilik seviyesine gore temel hipotezin reddedilemedigini ifade
etmektedir. Gecikme uzunluklart Akaike Bilgi Kriteri dikkate alinarak belitlenmistir.

Tablo 6: Nedensellik Testi Sonuglari

Sifir Hipotezi Genisletilmis Gecikme Uzunlugu ~ MWALD Istatistigi
LN/HR > LNITH 2 3224214
LNRDK > LNITH 2 4.039081%
LN/TH >5 LNIHR 2 10.31653*
LNRDK = LN/HR 2 1.531576
LN/TH > LNRDK 2 2.625513
LN/HR 5 LNRDK 2 2.048983

Not: * %5 anlamlilik seviyesinde sifir hipotezinin reddedildigini gdstermektedir.
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Ayrica Giles (1997), Mavrotas ve Kelly (2001) ve Chowdhury ve
Mavrotas (2005) tarafindan yapilan ¢alismalardan hareketle Toda-Yamamoto
nedensellik  analizinde tahmin edilen modellerin diagnostik testleri
gerceklestirilerek test sonuglart Tablo 7’de sunulmustur. Bu asamada,
kalintilarin normal dagilimi icin Jarque-Bera, birinci, ikinci ve Uglinci
mertebeden otokorelasyonlarin varliginin smnanmast icin sirastyla LM1, LM2
ve LM3 testleri kullanilmistir. Modellerde herhangi bir spesifikasyon
hatasinin olup olmadig: ise Ramsey-Reset testi ile stnanmustir. Tablo 7’de yer
alan sonuglara gore nedensellik testi icin tahmin edilen modellere ait
kalintilarin normal dagilima uygunluk gésterdigi, otokorelasyon sorununun
bulunmadigi ve herhangi bir spesifikasyon hatast olmadigi sonucuna
ulagilmistir.

Tablo 7: Nedensellik Testinde Kullanilan Modellere Ait Diagnostik Test
Sonuglari

Model  Jarque-Bera M1 LM2 LM3 Ramsey-Reset
1.12283 1.17221 2.66613 5.41077 0.27750
(0.57040) (0.27841)  (0.26367)  (0.06684) (0.60360)
1.42413 1.77764 2.11543 6.96562 0.07269
(0.490063) 0.41114)  (0.34725)  (0.03072) (0.79000)
3 0.88092 1.17485 4.11415 6.30461 0.14713

(0.64374)  (0.55576)  (0.12783)  (0.04275) (0.70500)

Not: Parantez icerisindeki degerler ilgili test istatistiklerine ait olasilik degerlerini
gostermektedir.

SONUC

Nedensellik testi sonuglarina gore, ithalat degiskeninden ihracat
degiskenine dogru ve reel doviz kuru endeksinden ithalat degiskenine dogru
tek yonli bir nedensellik iliskisinin varligina rastlanmaktadir. Diger taraftan,
ihracat ve ithalat degiskenlerinden reel d6viz kuru endeksine dogru herhangi
bir nedensellik iligkisi ~bulunmamaktadir. Uygulanacak olan  kur
politikalarinin ithalatt dogrudan, ihracatt ise ithalat baglantihi olarak dolaylt
yoldan etkileyecegi dikkate alinmalidir. Diger bir ifadeyle, ithalat ve ihracat
arasindaki bagmmliligin  déviz kuru politikasim etkisiz hale getirdigi
sOylenebilir. Calismanin bulgularina gére, reel déviz kurunun distrilmesi
halinde ithalat azalirken, buna bagli olarak ihracat da azalacakuir.
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