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Ozet

Doviz kurlart gerek ihracat gerekse ithalat iizerinde onemli bir etkiye
sahiptir. Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomilerinde d&viz
kuru hareketleri dis ticaret hacmi tizerinde belirleyici bir etkendir. Zaman
zaman {ilkeler ihracati artirmak ve/veya ithalati azaltmak amaciyla doéviz
kurlarina miidahale etmektedirler. Ancak {iilkelerin uyguladiklar politikalar
farkli sonuglar verdigi gibi zaman zaman beklenen sonuclar1 da
vermemektedir. Buradan hareketle ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de reel efektif
doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskinin varliginin ve yoniiniin
ortaya konulmasidir. Calismada Tiirkiye'nin 2003:01 — 2017:06 donemleri
arasindaki reel efektif doviz kuru, ihracat ve ithalat rakamlar: analize dahil
edilmektedir. Serilerin duraganhign AugmentedDickey Fuller (ADEF),
Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) birim
kok testleri  kullanilarak  sinanmigtir.  Seriler birinci mertebede
duraganlastirildiktan sonra reel efektif doviz kuru ile ihracat ve ithalat
arasindaki iliskinin varligi Johansenegbiitiinlesme testi ile test edilmis ve
degiskenler arasinda egbiitiinlesik bir iliskinin oldugu sonucuna
ulagilmistir.iliskinin yoniiniin tespiti icin Granger nedensellik analizi
uygulanmis ve reel efektif doviz kuru ile ithalat arasinda cift yonlii bir iliski
bulunurken, ihracattan ithalata tek yonlii bir iliski bulunmustur.
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Abstract

Foreign exchange rates have an important influence on both imports and
exports. Exchange rate movements have a decisive influence on foreign
trade volume in developing country economies, especially Turkey.
Occasionally, countries are interfering with the exchange rates in order to
increase exports and / or reduce imports. However, the policies applied by
the countries do not give the expected results from time to time as they give
different results. The aim of the study is to set out the existence and
direction of the relationship among real effective exchange rate, export and
import in Turkey. In the study, the real effective exchange rate, export and
import amounts between 2003: 01 - 2017: 06 periods of Turkey are included
in the analysis. The stability of the series has been tested using the
Augmented Dickey Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) and Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) unit root tests. After the series have stabilized
in first difference, the relationship among real effective exchange rate, export
and import has been tested by the Johansen cointegration test and it has
been concluded that there is a cointegrated relationship among the
variables.A Granger causality analysis was applied to determine the
direction of the relationship, and a two-way relationship was found between
the real effective exchange rate and imports, while a one-way relationship
was found between imports and exports.

Key Words: Real Exchange Rate, Export, Import, Cointegration, Causality
Jel Codes: C50, F31, F40, 024

Giris

Diinyada yasanan kiiresellesme egilimleri 1980’1 yillardan sonra hizla artis
gostermistir. Bu durum iilkelerin birbirlerinin mallarina olan taleplerini
dolayisiyla dis ticaret hacmini artirmistir.Artan kiiresellesme egilimleri ve
dis ticaret ile birlikte diinya ekonomileri karsilikli olarak birbirlerinden
etkilenmektedir. Her iilkenin farkli para birimi bulundugundan ve dis
ticaret islemlerinde ortak bir para biriminin olmamasi nedeniyle yabanci
iilke para biriminin kendi {ilke para birimi degeri anlamina gelen d6viz kuru
ortaya ¢ikmistir. 1944 yili oncesi iilkelerin para birimlerinin degerleri altin
karsilig1 olarak belirlenirken zamanla bu uygulama degismis ve sabit altin
standardi yerine serbest kur sistemine gecilmistir. Bu nedenle doviz
kurlarinda yasanan degismeler iilke ekonomilerini etkilemektedir. Doviz
kurlarinda yaganan degismeler en ¢ok yabanci paralarla islem goéren dig
ticaret dengesi {izerinde etkisini gostermektedir. Doviz kurlarinda yasanan
bir artis veya azalis dis ticaret hacmini artirmakta veya azaltmaktadir. Bu
nedenle de doviz kuru politikalarinin belirlenmesi 6nem arz etmektedir.
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Calismada, Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru ile ihracat ve ithalat
arasindaki iliski 2003:01 — 2017:06 donemleri aylik veriler itibariyle analiz
edilmistir. Calismanin birinci boliimiinde teorik gerceve ortaya konulmus,
ikinci boliimde konu ile ilgili literatiir taramasi yapilmus, tiglincii boliimde
calismada kullanilan yontem ve veri seti tanitilmis, ampirik bulgulara yer
verilmis, son béliimde ise sonug ve degerlendirmeler yapilmigtir.

Teorik Cerceve

Yabanci paralarin ulusal para cinsinden fiyatt doviz kuru olarak
tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle doviz kuru, ulusal para ile yabanci
para arasindaki degisimi ifade etmektedir. Déviz kurlan piyasa isleyisine
birakildig1 noktada zamanla, bazi yabanci paralara karst deger kazanirken,
bazi yabanci paralara karsi da deger kaybetmektedir. Boyle bir durumda
ulusal paranin yabanci paralara kars: degerini belirlemek icin efektif doviz
kuru hesaplanmaktadir. Efektif doviz kuru ulusal paranin, iilkelerin 6nde
gelen ticaret ortaklarinin paralari ile olan kurlarin agirlikli ortalamasina
esittir. Piyasada gegerli olan kurlar nominal kurlardir. Nominal kurlarin
ilgili déonemdeki enflasyon oranlarina gore ayarlanmasi sonucu olusan kur
ise reel doviz kurudur (Seyidoglu, 2003: 298, 304-305). Reel efektif doviz
kuru ise, bir birim yabanci paranin bir birim ulusal paraya kars: degerini
gostermektedir.

Bir iilkenin uluslararasi alanda rekabet giicliniin en 6nemli gostergelerinden
biri dis ticaret dengesidir. D1s ticaret haddi bir birim ihra¢ mali ile kag birim
ithal mal1 alinabilecegidir. Dis ticaret haddinde meydana gelen azalmalar
iilkelerin rekabet giiciiniin de azalmasina neden olmaktadir. Doviz kuru dis
ticaret dengesini etkileyen 6nemli unsurlardan biridir. Ulkelerin ithal ve
ihrag ettigi mallarin doviz kuru karsisindaki degisimlerinin nasil olacags, dis
ticaret politikalarim sekillendirmektedir. Bu dogrultuda {iilkeler dis ticaret
politikalarini belirlerken ihracat ve ithalatin doviz kurundan ne oranda
etkilendigini ortaya koymalar1 gerekmektedir (Dogan ve Kurt, 2016: 328).

Kiiresellesme siireci ve ekonomik entegrasyonlar iilke ekonomilerinin
birbirine bagli hale gelmesine neden olmaktadir. Bu siirecte iilkelerin doviz
kuru politikalar1 ve dis ticaret arasindaki iligki, gerek yabanci literatiirde
gerekse yerel literatiirde yaygin bir arastirma alani olusturmustur. Doviz
kurlarinin dis ticaret iizerindeki etkilerinin tespiti 6zellikle Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilkelerin dogru doviz kuru politikalar: belirlemesi agisindan
onemlidir (Goger ve Elmas, 2013, 138). D6viz kurlar ve dis ticaret arasindaki
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iligkinin yonii literatiirde tartismaya neden olan bir konudur. Teoride bu
konuyu agiklamaya calisan iki yaklasim vardir. Bunlardan ilki olan standart
teoriye gore, bu iki degisken arasindaki iliskinin yonii ticaret hadlerindeki
degisimlerden reel doviz kurlarma dogrudur. Ikinci yaklasim olan yansima
yaklagimina gore ise, doviz kurlarindaki degisimden dis ticaret hadlerine
dogru ters yonlii bir iliski bulunmaktadir (Zengin, 2000: 27).

Doviz kurunda meydana gelen degismeler sonucunda ihracat veya ithalat
lehine olusan fiyat avantajlarindan kimlerin ne sekilde yararlanacagi, doviz
kurunun dis ticaret iizerindeki beklenen olumlu etkiyi gosterebilmesi igin
oldukca 6nemlidir. Dis ticaret dengesinde olumlu etkiler yaratmasi amaciyla
uygulanan diisiik degerlenmis kur politikasi, ithalat fiyatlarinin diismesine
neden oldugundan ithalat {izerindeki olumsuz etkileri azaltmaktadir. Diger
yandan ise ihracat fiyatlarinin diismesine neden olarak ihracat tizerindeki
olumlu etkileri de azaltmaktadir. Asir1 degerlenmis kur politikalar: ise,
ithalat fiyatlarini yiikselmesi ile ithalat {izerindeki olumlu etkileri, ihracat
fiyatlarinin yiikselmesi ile de ihracat {izerindeki olumsuz etkileri
azaltmaktadir (Zengin, 2000: 28-29).

Doviz kuru yiikseldiginde, ticari mallarin goreceli fiyatlar1 degistiginden
mallarin arz ve talep miktarlar: da degisecektir. Déviz kurunun yiikselmesi,
ithal mallarinin ulusal para cinsinden degerinin artmasina neden olurken
talebin ithal mallardan yerli mallara yonelmesini saglayacaktir (Spitaller,
1980: 327). Aymi zamanda doviz kurunun yiikselmesi ihra¢ mallarimin
yabanci para cinsinden degerini ayni oranda diisiirdiigiinden ihracata konu
mallara olan dis talep artacak ve ihracat artacaktir. Yani, déviz kurundaki
artig, dis ticaret agiginin kapanmasinda etkili olacaktir (Lal ve Lowinger,
2002: 398). Tam tersi durumda ise yani doviz kurunun diismesi durumunda,
ithalat artarken ihracat azalacaktir. Bunun sonucunda ise dis ticaret agig:
artacaktir.

Literatiir Taramasi

Reel doviz kuru,ithalat ve ihracat arasindaki iliskinin tespitine yonelik gerek
yerli gerekse yabanci literatiirde ¢ok fazla galismaya yer verilmistir. Konuya
iliskin yerli literatiirde yapilmis olan ¢alismalar su sekildedir:

Karagdz ve Dogan (2005), ¢alismasinda Tiirkiye 6zelinde doviz kuru- dis
ticaret iliskisini arastirmistir. 1995-2014 aylik verilerin kullanildig1 calismada
ihracat ve ithalat degiskenlerinin doviz kuru ile olan iligkisi esbiitiinlesme
analizi yardimiyla incelenmistir. Déviz kuru ile ihracat ve ithalat degiskeni
arasinda ekonometrik bir iliski bulunamamistir. Bununla birlikte analiz
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sonuglarina gore 2001devaliiasyon etkisinin anlamli oldugu sonucuna
ulasilmugtir.

Yamak ve Korkmaz (2005), reel déviz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi
tizerindeki etkilerini farkli mal gruplarim1 dikkate alarak, 1995:1-2004:4
donem verilerini kullanarak, nedensellik ve etki tepki analizleri yardimiyla
tespit etmeye calismistir. Analiz sonucunda degiskenler arasinda uzun
donemde bir iliskinin var olmadigi, kisa donemde ise; reel doviz kuru ile
ticari denge arasindaki iliskinin sermaye mallar ticareti bazinda oldugu
bulunmustur.

Barisik ve Demircioglu (2006), Tiirkiye’de doviz kuru rejimi, konvertibilite
ve ihracat-ithalat iligkisini 1980-2001 yillar1 arasinda parcali dogrusal
regresyon modeli, koentegrasyon testler, Granger nedensellik testi ve
varyans ayristirma testleri araciligiyla analiz etmistir. Calismada elde edilen
bulgular 1s1ginda, doviz kuru rejimi ve ithalat-ihracat arasinda kuvvetli
olmayan bir iliskinin varligi, konvertibilitenin dis ticareti yonlendirmede
etkin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Vergil ve Erdogan (2009), 1989-2005 yillar1 arasinda ceyrek veriler
araciligryla Tiirkiye’de Marshall Lerner kosulunun saglanip saglanmadigins,
kisa dénemde J egrisinin gegerliligini ele almugtir. Tlgili degiskenlere iligkin
elde edilen veriler, ADF ve PP birim kok testi ve ADRL koentegrasyon
testleri aracilifiyla analiz edilmis olup, Tiirkiye’de belirtilen donemde
Marshall-Lerner kosulunun saglandig1 sonucuna varilmistir. Ayni zamanda
Almon modeli kullanilarak yapilan tahmin sonucunda | egrisi etkisinin
Tiirkiye icin gegerli oldugu tespit edilmistir.

Alptekin (2009), Tirkiye’de dis ticaret ve reel doviz kuru iligkisini VAR
modeli yardimiyla belirlemeye calismistir. Calismada, 1992-2009 yillari
arasindan aylik donemlerden hareketle veriler, Granger nedensellik, etki
tepki ve varyans ayristirma analizleri sonuglarina gore degerlendirilmistir.
Sonug olarak, degiskenler arasinda bir iliski olmadig1 yargisina varilmistir.
Diger bir ifadeyle, reel doviz kurundaki degisim, dis ticaret hacminde bir
degisime neden olmamaktadir.

Karagor ve Gergek (2012), 2003- 2010 yillarim1 kapsayan aylik verileri
kullanarak Tiirkiye 6zelinde reel doviz kuru ve dis ticaret iliskisini VAR
modeli, egbiitiinlesme analizi ve hata diizeltme modeli yardimiyla
arastirmistir. Verilerden hareketle elde edilen bulgular sonucunda reel déviz
kurlar ile dis ticaret hacmi arasinda koentegrasyon (esbiitiinlesme) iliskisi
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tespit edilmistir. Ayrica reel doviz kurlarindan dis ticaret hacmine yonelik
kisa ve uzun dénemde bir nedensellik iligkisi, dis ticaretten doviz kuruna
iliskin yalmizca kisa donemde nedensellik iligkisinin oldugu sonucuna
varilmistir. Dolayisiyla reel doviz kurunda meydana gelen degisim, dis
ticaret tizerinde etkili olmaktadir.

Tapsin ve Karabulut (2013), Tiirkiye’de 1980-2011 yillar1 i¢in reel déviz kuru,
ithalat ve ihracat arasindaki nedensellik iliskisini, Toda-Yamamoto
tarafindan gelistirilen nedensellik analizi ile test etmistir. Calismada ithalat
degiskeninden ihracat degiskenine, reel doviz kurundan ithalat degiskenine
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskinin var oldugu sonucuna ulasilmistir.
Bunun yamni sira ihracat ve ithalat degiskenlerinden doviz kuruna iliskin
nedensellik iligkisine rastlanmamuistir.

Kizildere vd. (2014), Tiirkiye’de doviz kurunun dis ticaret {izerindeki etkisi
1980-2010 doneminde elde edilen yillik verilerden hareketle incelenmistir.
Caligmada reel doviz kuru, GSYIH, dis gelir ve politik haklar aciklayict
degisken olarak, ithalat ve ihracat degerleri ise bagimli degisken olarak
modele dahil edilmistir. Degiskenler arasindaki iliskinin uzun ve kisa
donemde tespiti icin esbiitiinlesme ve hata diizeltme modeli analizlerinden
faydalanilmigtir. Calismanin sonucunda doviz kurlarinin dis ticaret
iizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmadig: tespit edilmistir.

Deger ve Demir (2015), ¢alismasinda Tiirkiye’de 1997-2014 yillar1 arasinda
aylik veriler kullanarak reel efektif doviz kuru ve dis ticaret hacmi
arasindaki nedensellik iliskisini aragtirmistir. Iliskinin tespiti icin ilgili
verilere sirasiyla, birim kok testleri, Granger nedensellik analizi,
esbiitiinlesme analizi ve hata diizeltme modeli uygulanmistir. Elde edilen
bulgulardan hareketle, reel efektif doviz kurundan dis ticaret hacmine
dogru bir nedensellik iliskisinin var oldugu ancak, dis ticaret hacminden
reel efektif doviz kuruna yonelik nedensel bir iliskinin olmadig1 sonucuna
ulagilmugtir.

Dogan ve Kurt (2016), Tiirkiye’de 2003-2015 donemleri arasindan aylik
verilerden hareketle, doviz kurlari, yatirirm mali ve tiiketim mali ithalati
tizerinden yatirnm tiiketim etkilesimini amprik bir uygulama yardimiyla
ortaya koymaya ¢alismislardir. Granger nedensellik analizi, etki tepki analizi
ve varyans ayristirma analizlerinin kullanildigt calismada elde edilen
bulgulara gore, doviz kurlarinda meydana gelen bir degisim ile yatirim ve
tiiketim mal1 ithalat1 arasinda nedensellik iligkisin varlig: tespit edilmistir.
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Yabana literatiir degerlendirildiginde ise konuyla ilgili olarak yapilan
calismalar su sekilde 6zetlenebilir:

Akhtar ve Hilton (1984), 1974-1981 yillar1 arasinda ceyrek verilerden
hareketle Almanya ve ABD 6zelinde doviz kuru belirsizliklerinin dis ticaret
hacmi {izerindeki etkisini en kiigiik kareler yontemi araciligiyla arastirmistir.
Calismada elde edilen bulgular sonucunda doéviz kuru degisikliklerinin
iiretim mallarinin dis ticaret hacmini azalttigini tespit etmislerdir.

Arize (1994), dokuz Asya iilkesinin 1973:1-1991:1 arasi geyrek donemler
itibariyle reel efektif doviz kuru ve dis ticaret dengesi arasindaki uzun
donem iligkiyi esbiitiinlesme analizi yardimiyla test etmistir. Calismanin
sonucunda, Asya tilkelerinde dis ticaret dengesi ile reel efektif doviz kuru
arasinda pozitif ve uzun donem anlamli istatistiksel bir denge bulunmustur.

Zhang (1996), calismasinda 1991-1996 donemleri arasinda aylik veriler
kullanarak Cin para birimi olan Renminbi ile Cin’in ticaret dengesi
arasindaki nedenselligin varligini ve yoniinii egbiitiinlesme ve Granger
nedensellik analizi yardimiyla ortaya koymaya calismistir. Yapilan analiz
sonucunda ticaret dengesindeki degisiklikler ve dis ticaret bilesenlerinin,
doviz kurunun Granger nedeni oldugu sonucuna ulasilirken, doviz
kurundan ticaret dengesine dogru herhangi bir iliskinin olmadig1 sonucuna
ulagilmgtir.

Brada vd. (1997), ticari serbestlesme ile birlikte develiiasyon ve Tiirkiyenin
ticaret dengesi arasindaki iliskiyi 1969:1-1993:1 arasinda g¢eyrek donemlik
verilerle incelemislerdir. Calismada Engle-Granger ve Johansen
esbiitiinlesme analizleri ile ] egrisinin gegerliligi test edilmistir. Sonug olarak,
uzun vadede reel doviz kurunun dis ticaret dengesi iizerinde etkili oldugu
belirlenmistir. Ozellikle 1980 sonrast ticari serbestlesme ile birlikte reel doviz
kuru ile dis ticaret arasindaki iliskinin varlig1 netlik kazanmaistir.

Lal ve Lowinger (2002), yedi Dogu Asya tilkesinin dis ticaret dengesinin
hangi faktorler tarafindan belirlendigini esbiitiinlesme analizi, hata
diizeltme modeli ve etki tepki fonksiyonlari aracihigiyla 1980:1 - 1998:4
donemleri arasi ¢eyrek veriler kullanarak analiz etmistir. Yapilan analizler
sonucunda, ithalattan ihracata ve doéviz kuruna dogru uzun donemli bir
iligki ile J egrisinin gegerli oldugu bulunmustur.
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Stucka (2004), calismasinda 1994:1-2002:1 c¢eyrek donemlik verilerden
hareketle Pesaran, Shine ve Smit tarafindan gelistirilen ARDL delta
yaklasimi, Bewlev ARDL tipi ve Pesaran-Shine ARDL modeli kullanarak
Hirvatistan 6zelinde reel doviz kuru ile dis ticaret iligkisini analiz etmistir.
Yapilan ¢alisma sonucunda doviz kurlarinda meydana gelen yiizde 1'lik bir
deger kayb: ticaret dengesinde yaklasik iki bucuk yil sonra yiizde 0.94 ile
ylizde 1.3 arasinda iyilesme sagladigi bulunmustur. Ayn1 zamanda ¢alisma
sonucunda Hirvatistan’da J egrisinin gecerli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Duasa (2009), 1999-2006 donemleri arasinda aylik verilerden hareketle d6viz
kuru soklarinin Malezya ithalat ve ihracati iizerindeki etkisini vektor hata
diizeltme modeli araciligiyla arastirmistir. Analiz sonucunda doviz kuru
soklar1 ithalat fiyatlar1 dalgalanmalarini 6nemli Olgiide etkilerken, tam bir
geciskenligin s6z konusu olmadig; tespit edilmistir.

Dash ve Narasimhan (2011), calismada Hindistan’da 1993:2-2004:3
donemleri arasinda doviz kurunun ihracat ve ithalat tizerindeki
geciskenligini aragtirmistir. Calismalarinda Johansen-Juselius esbiitiinlesme
ve hata diizelte modeli analizi kullanarak verileri test etmislerdir. Sonug
olarak, doviz kurundan ihracata kismen geciskenlik s6z konusu iken, déviz
kurundan ithalata dogru tam bir gegiskenlik s6z konusudur.

Chaudhary vd. (2016) calismalarinda o©nde gelen Giiney Asya ve
Giineydogu Asya ekonomilerinin doviz kurunun ihracat ve ithalatla olan
iliskisini incelemektedirler. 1979 — 2010 yillar1 arasindaki verilerin ARDL
yontemiyle analiz edildigi c¢alismada egbiitiinlesme ve hata diizeltme
modelleri analizleri yapilmistir. Yapilan analizler sonucunda iilkelerin
cogunda doviz kuru ile ihracat arasinda uzun doénemli iliski bulunurken,
sadece tek bir iilkede doviz kuru ile ithalat arasinda uzun donemli iligki
bulunmustur.

Bari ve Togba (2017), Liberya’nin 1980-2015 yillar1 arasindaki ihracat, ithalat
ve dis ticaret dengesi tizerindeki d6éviz kurunun etkilerini ARDL y6ntemi ile
arastirmistir. Nominal doviz kurunun ihracat {izerinde pozitif ve anlamh bir
etkinin varlig1 bulunurken, reel doviz kurunun ihracat {izerinde anlaml bir
etkisinin olmadig1 sonucuna varilmistir. Reel doviz kuru ile ithalat arasinda
pozitif bir iliski bulunurken, nominal déviz kuru ile ithalat arasinda ters
yonlii bir iliski bulunmustur. Sonug olarak, nominal d6éviz kurunun ticaret
dengesi iizerinde anlamli negatif etkisi varken, reel déviz kurunun ticaret
dengesi ile pozitif bir iligkisi vardir.
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Ekonometrik Model

Veri Seti

Calismada, degisken olarak Tiirkiye nin 2003:1-2017:6 yillar1 arasindaki aylik
reel efektif doviz kuru ile ihracat ve ithalat verileri kullanilarak, degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisi incelenmistir. Degiskenlere ait veriler T.C.
Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) elde
edilmigtir. Reel efektif doviz kuru 2003=100 tiiketici endeksli olarak dikkate
almmistir. Calismada degiskenler, dogal logaritmalar1 alinarak analize dahil
edilmistir. Degiskenlere ait bilgiler Tablo 1'de yer almaktadar.

Tablo 1: Modelde Kullanilan Veriler

Degiskenler Simge Kaynak Kullanim
Bi¢imi

Reel Efektif REX  T.C.Merkez Bankas1 (EVDS)  Logaritmik
Doviz Kuru

Thracat EXP T.C. Merkez Bankas1 (EVDS)  Logaritmik
Ithalat IMP T.C. Merkez Bankas1 (EVDS)  Logaritmik
Yontem

Reel efektif doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskinin varlig1 ve bu
iliskinin yonii ekonometrik analizler yardimu ile tespit edilmeye calisilmistir.
Calismada oOncelikle, logaritmast alinan REX, EXP ve IMP degiskenlerin
duraganliklari, Augmented Dickey Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) birim kok testleri kullanilarak
sinanmustir. Sonrasinda degiskenler arasindaki iliskinin varligimin tespiti
i¢in Johansen egbiitiinlesme testi kullanilmais,iliskinin yoniiniin tespiti igin
Granger nedensellik analizi yapilmis ve varyans ayristirmasi analizi
yapilmistir.

Analiz ve Bulgular

Yontem boliimiinde bahsedilen analizler sonucu elde edilen bulgular
asagida yer almaktadir.
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Duraganlik Analizi

Calismada kullanilan degiskenler zaman serileri oldugundan dolay: serilerin
ayni derecede duragan olup olmadiklar: 6nem arz etmektedir. Aksi takdirde
duragan olmayan seriler arasinda kurulan modellerde sahte regresyon
sorunu yasanabilmektedir (Gujarati ve Porter, 2012: 748). Dolayisiyla analize
ilk olarak serilerin duraganlig: test edilerek baglanmaistir.

Logaritmalar1 alinan reel efektif doviz kuru (LREX), ihracat (LEXP) ve ithalat
(LIMP) degiskenlerinin duraganliklarinin tespiti i¢cin ADF, PP ve KPSS birim
kok testleri uygulanmis olup sonuglara asagida yer verilmektedir. Oncelikle
verilere ADF birim kok testi uygulanmistir. ADF testi genel kullanima sahip
oldugu i¢in tercih edilmistir. ADF testi icin {i¢ ayr1 model kullanilmaktadir.
Bu modeller sirasiyla sabitsiz ve trendsiz (none), sabitli ve trendli (trend and
intercept) ve sabitli ve trendsiz (intercept) seklinde olup denklemleri
asagidaki gibi gosterilmektedir (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 335-336).

AY; = 6Y,_, + Z;’zl 0;AY;_; + &> sabitsiz ve trendsiz model (none)
AY, =u+6Y_, + Z?:l 0; AY,_j + &= sabitli ve trendsiz model (intercept)
AY, =u+pt+6Y,_1 + Z?=1 0; AY,_; + &,=» sabitli ve trendli model (trend

and intercept)

Yapilan testler sonucunda elde edilen t istatistik degerleri McKinnon kritik
degerleri ile karsilastirilmaktadir. Bunun sonucunda sifir hipotezi birim kék
var, yani seri duragan disidir (Ho:y=0); alternatif hipotez ise birim kok yok,
yani seri duragandir (Hi:y#0) bi¢ciminde ifade edilmektedir.

Tablo 2: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

ADF Birim Kok Testi McKinnon Kritik Degerleri
Degiskenler Test Istatistigi %1 %5 %10
LREX -2.620 (0.090)  -3.471 -2.879 -2.576
LEXP -2.831 (0.188)  -4.013 -3.436 -3.142
LIMP -2.345(0.159)  -3471 -2.879 -2.576
ALREX -4.147 (0.001)  -3.471 -2.879 -2.576
ALEXP -7.617 (0.000)  -4.013 -3.436 -3.142
ALIMP -3.138 (0.025)  -3.471 -2.879 -2.576

Not: Degiskenlerin diizey seviyelerinde esanli olarak duragan olmadiklar1 anlasilmis
ve tiim serilerin ayni diizeyde analize dahil edilebilmesi amaciyla birinci farklar
almarak duraganlastirilmistir. Reel doviz kuru ve ithalat degiskenleri sabitli model,
ihracat degiskeni ise sabitli ve trendli model olarak analize dahil edilmistir.
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ADF birim kok testi sonuglarina gore reel efektif déviz kuru, ihracat ve
ithalat degiskenleri diizey degerlerinde sifir hipotezi reddedilememis ve
dolayisiyla serilerin duragan digi oldugu tespit edilmistir. Serileri duragan
hale getirmek icin birinci dereceden farklar1 alinmis ve tekrar analiz
edilmistir. Tiim degiskenlerin I(1)’'de duraganlastig1 goriilmiistiir.

Dickey — Fuller testi rassal soklarin dagilimi istatistiksel anlamdabagimsiz ve
sabit varyansli oldugu varsayimindan hareket etmektedir. Diger bir ifadeyle
rassal soklar arasinda otokorelasyon olmadig1 6ngoriilmektedir (Seviiktekin
ve Cinar, 2014: 378). Devaminda Phillips — Perron, 1988 yilinda parametrik
olmayan yeni bir birim kok testi gelistirmistir (Phillips ve Perron, 1988: 336).
Phillips — Perron (PP) testinin, hareketli ortalamasi (moving average:MA)
teste dahil edilmesi ve ADF testine gore hata terimlerinin bagimsiz ve
varyanslarinin sabit oldugu varsayimlari nedeniyle daha giiglii oldugu
kabul edilmektedir (Deger ve Demir, 2015: 14). PP testinde de hipotezler
ADF testinde oldugu sekliyle kullanilmaktadir (Ho:y=0; Hi:y#0).

Tablo 3. PP Birim Kok Testi Sonuglari

PP Birim Kok Testi McKinnon Kritik Degerleri
Degiskenler Test Istatistigi %1 %5 %10
LREX -2.493 (0.118)  -3.468 -2.878 -2.575
LEXP -3.303 (0.069)  -4.012 -3.436 -3.142
LIMP -2.983 (0.038)  -3.468 -2.878 -2.575
ALREX -27.514 (0.000)  -3.468 -2.878 -2.575
ALEXP -9.933 (0.000)  -4.012 -3.436 -3.142
ALIMP -20.450 (0.000)  -3.468 -2.878 -2.575

Not: Degiskenler farkli anlamlilik degerlerinde diizeyde duragan oldugundan ayni
anlamlilik degerlerinde ve ayni derecede duraganligin saglanabilmesi amaciyla
degiskenlerin birinci dereceden farklar1 alinmistir. Reel doviz kuru ve ithalat
degiskenleri sabitli model, ihracat degiskeni ise sabitli ve trendli model olarak
analize dahil edilmistir.

PP birim kok testi sonuclarina gore, degiskenlerin t istatistik degerleri
McKinnon kritik degerlerinden kii¢iik oldugu icin sifir hipotezi
reddedilememektedir. Dolayisiyla degiskenler diizey degerlerinde birim kok
icermektedir. Degiskenlerin duraganlastirilmasi amaciyla birinci dereceden
farklar1 almmistir. Bunun sonucunda tiim degiskenler I(1) diizeyinde
duragan hale gelmistir.
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Schwert 1989 yilinda yapmis oldugu calismada, ADF birim kok testinin
glicliniin zayif ve gecikme uzunlugunun secimine karsi duyarli oldugunu
belirtmektedir. Dolayisiyla KPSS birim kok testi ADF birim kok testine
oranla daha giiclii bir testtir. KPSS testinin, ADF ve PP testlerinden farki,
hipotezlerin tam ters sekilde kurulmasidir (Diilger ve Cin, 2002: 52). Sifir
hipotezi birim kok yok yani seri duragandir, alternatif hipotez ise, birim kok
var yani seri duragan disidir (Ho:y#0; Hiy=0). Degiskenlere uygulanan
KPSS birim kok testi sonuglar1 asagidaki tabloda yer almaktadar.

Tablo 5. KPSS Birim Kok Testi Sonuclar:

KPSS Birim Kok Testi McKinnon Kritik Degerleri
Degiskenler Test istatistigi %1 %5 %10
LREX 1.407 0.739 0.463 0.347
LEXP 0.326 0.216 0.146 0.119
LIMP 1.275 0.739 0.463 0.347
ALREX 0.358 0.739 0.463 0.347
ALEXP 0.033 0.216 0.146 0.119
ALIMP 0.297 0.739 0.463 0.347

KPSS birim kok testi sonuglarina gore degiskenlerin diizeyde duragan
olmadig1 tespit edilmis olup duraganlastirmak icin fark alma islemi
uygulanmistir. Boylelikle degiskenler I(1) diizeyinde duragan hale gelmistir.
Uygulanan ti¢ birim kok testinde de degiskenlerin I(1) diizeyinde duragan
olduklari tespit edilmistir.

Esbiitiinlesme Analizi

Sims (1980) tarafindan gelistirilen VAR (Vector Autoregression) teknigi
uygulamali ekonometride yaygin olarak kullanilmaktadir (Lovrinovic ve
Benazic, 2004: 30). VAR modelinde temel ama¢ degiskenler arasindaki
etkilesimin ortaya koyulmasi ve gelecege dair On raporlamalarda
bulunulmasidir (Seviiktekin ve Cmar, 2014: 496).VAR tekniginde
degiskenler modele dahil edilirken icsel ya da digsal ayrimi yapilmamakta,
tim degiskenlerin birbirinden etkilenebilecegi varsayimiyla analiz
edilmektedir.

Calismada reel efektif doviz kuru, ihracat ve ithalat degiskenleri arasindaki
iliskinin ~ incelenebilmesi amaciyla VAR modeli tahmin edilmek
istenmektedir. Bu nedenle 6ncelikle degiskenlerin duraganliklar: test edilmis
ve ayni dereceden duragan olduklari sonucuna ulasilmistir. Sonrasinda
VAR modeli olusturulmus ve optimal gecikme uzunlugu belirlenmistir.
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Tablo 6. Optimal Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 4457789  NA 8.80e-07 -5.429370 -5.315014 -5.382940
1 693.3639 479.8869 4.63e-08 -8.374863 -8.088975 -8.258788
2 715.6188 42.31180 3.93e-08 -8.538504 -8.081082 -8.352784
3 740.4852 46.35584 3.23e-08 -8.734385 -8.105430* -8.479020
4 759.0817 33.97874 2.87e-08 -8.852860 -8.052372 -8.527850*
5 767.2511 14.62429 2.91e-08 -8.842606 -7.870585 -8.447951
6 771.7859 7.949901 3.08e-08 -8.787480 -7.643926 -8.323180
7 7804904 14.93728 3.09e-08 -8.783832 -7.468744 -8.249886
8 792.7356 20.55990 2.98e-08 -8.823896 -7.337276 -8.220306
9 797.8425 8.385474 3.14e-08 -8.775834 -7.117680 -8.102598
10 816.0188 29.17174 2.81e-08 -8.889121 -7.059434 -8.146240
11 824.6345 13.50866 2.84e-08 -8.884377 -6.883157 -8.071851
12 843.1007 28.26914* 2.54e-08* -9.001243* -6.828490 -8.119072

Not: Bulunan optimal gecikme uzunlugu ile ilgili olarak yapilan otokorelasyon ve
degisen varyans testleri sonucunda otokorelasyon ve degisen varyans sorunu
olmadig; tespit edilmistir.

Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesinde, Likelihood Ratio (LR), Final
Prediction Error (FPE), Akaike (AIC), Schwarz (SC) ve Hannan Quinn (HQ)
bilgi kriterleri kullanilmaktadir. Bu kriterlerden en ¢ok yildizin bulundugu
gecikme optimal gecikme sayis1 olarak dikkate alinmaktadir. Dolayisiyla
calismada LR, FPE ve AIC bilgi kriterlerine gére VAR modeli icin optimal
gecikme uzunlugu 12 olarak belirlenmistir.

Bu asamalardan sonra degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin
bulunup bulunmadigimi belirlemek amaciyla egbiitiinlesme analizi
yapilmaktadir. Calismada degiskenler arasindaki uzun doénemli iligskinin
tespiti amaciyla Johansen (1988, 1995) Egbiitiinlesme Testi kullanilmisgtir.
Esbiitiinlesme testinde kullanilacak modelin belirlenmesi igin teoride gegen
bes alternatif model arasindan en uygun modelin secilmesi gerekmektedir.
Model sec¢imi Pantula ilkesi dikkate alinarak yapilmaktadir (Seviiktekin ve
Crnar, 2014: 595). Calismada Pantula ilkesi geregi en uygun modelin model 2
oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 7. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Trace (i2) 1.\./Iax-]§.1genvalue (Maksimum
Ozdeger)
3 0, (V)
Hipotezler Test /05, . Olasilik  Test /05_ ) Olasilik
Istatistigi Kritik Degeri Istatistigi Kritik Degeri
5 Deger 5 5 Deger 5
Ho: r=0
66.336 35.192 0.000* 46.361 22.299 0.000*
Hi: r>0
Ho: r<1
19.974 20.261 0.054 16.565 15.892 0.039
Hi: r>2
. r<
Ho: r<2 3.409 9.164 0.507 3.409 9.164 0.507
Hi: r>3

Not: * %1 anlamlilik diizeyine gore egbiitiinlesmenin oldugunu gostermektedir.

Esbiitiinlesme testi sonuglarina gore degiskenler arasinda Trace (iz)
istatistiine gore en az bir, Max-Eigenvalue (maksimum o6zdeger)
istatistigine gore de ayni sekilde en az bir esbiitiinlesik iliski oldugu
goriilmektedir. Trace istatistigine gore %1 anlamlilik diizeyinde en az bir
esbiitiinlesik  iliskinin ~ bulunmadigi  yoniindeki  sifir  hipotezi
reddedilmektedir. Aynmi sekilde Max-Eigenvalue istatistigine gore ise %1
anlamlilik diizeyinde en az bir egbiitiinlesik iliskinin bulunmadig:
yoniindeki sifir hipotezi reddedilmektedir. Yani, reel efektif doviz kuru,
ihracat ve ithalat degiskenleri arasinda uzun donemli egbiitiinlesik iligki
bulunmaktadir. Buna gore egsbiitiinlesme analizi sonucu olusan
normallestirilmis katsayilar kullanilarak uzun donem iliskiyi gosteren model
tahmin sonugclar1 asagidaki gibi yazilabilir:

Reel Efektif Doviz Kuru = 5.337895 + 0.391976(ithalat) + 1.306183(Ihracat)

Uzun donem iliskiyi gosteren model tahmininde ithalat ve ihracat
degiskenlerinin katsayist %1 anlamliik diizeyinde anlamli bulunmustur.
Diger degiskenler sabitken ithalatta %1 oraninda bir artis olmasi
durumunda reel efektif doviz kuru %0.39 oraninda artarken, ihracatta %1
artis olmasi durumunda reel efektif doviz kuru %1.30 oraninda artmaktadir.
Yani reel efektif doviz kuru ile ithalat ve ihracat arasinda pozitif yonlii bir
iliski bulunmaktadir.

Nedensellik Analizi

Degiskenler arasindaki egbiitiinlesik iliskinin varligi ortaya koyulduktan
sonra iliskinin yoniiniin  belirlenmesi amaciyla nedensellik testi
yapilmaktadir. Iki seri arasindaki nedensellik iliskisinin tespiti Granger
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(1986) tarafindan gelistirilmistir. Granger nedensellik testi, degiskenler
arasinda nedensellik iliskisinin var olup olmadig1 ve iliskinin yoniiniin
tespiti amaciyla kullanilmaktadir (Barisik ve Demircioglu, 2006: 76). Iktisadi
degiskenler arasindaki iligkinin yonii belirlenemedigi durumlarda
degiskenler arasindaki etkilesim ve yonii Granger testi ile ortaya
konulmaktadir. Granger nedensellik testinde i¢sel ve digsal degisken ayrimi
yapilmamakta olup, degiskenler arasindaki etkilesim esanli olarak
olctilmektedir (Deger ve Demir, 2015: 16). Granger nedensellik testinde test
edilecek olan sifir hipotezi ve alternatif hipotez su sekildedir; Ho:
Degiskenler arasinda nedensellik iliskisi yoktur; Hi: Degiskenler arasinda
nedensellik iligkisi vardir.

Tablo 8. Granger Nedensellik Testi

Bagimli Bagimsiz Degisken Ki-Kare Serbestlik Olasilik
Degisken istatistisi Derecesi  Degeri
fthalat 15.72324 12 0.2042
Thracat
Reel Efektif Doviz Kuru 16.14089 12 0.1849
Thracat 43.35619 12 0.0000%
fthalat
Reel Efektif Doviz Kuru 78.81884 12 0.0000*
Thracat 16.76277 12 0.1587

Reel Efektif

DovizKuru 4 lat 31.85781 12 0.0015*

Not: * %1 anlamlilik diizeyinde Granger nedensellik iligkisinin bulundugunu
gostermektedir.

Granger nedensellik analizi sonuglarina gore %1 anlamlilik diizeyinde
ithalattan reel efektif doviz kuruna ve reel efektif doviz kurundan ithalata
dogru nedenselligin olmadig1 yoniindeki sifir hipotezi reddedilmektedir.
Yani reel efektif doviz kuru ile ithalat arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik
bulunurken ihracattan ithalata tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir.

Varyans Ayristirma

VAR modelinden elde edilen varyans ayristirma diger degiskenlerin soklar:
karsisinda kendi soklarindan dolay: art arda gelen degismelerin 6zelliklerini
gosterir (Enders, 1995: 311). Varyans ayristirma, bir degiskende meydana
gelen degismelerinin yiizde kaginin kendi gecikmeleri ile yiizde kaginin
diger degiskenlerden kaynaklandigini gostermektedir. Bununla birlikte
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degiskenlerin igsel veya digsal olup olmadiklar1 hakkinda da ilave bilgi
vermektedir. (Tar1, 2015: 469).

Tablo 9. Varyans Ayristirma

fhracatin Varyans Ayrigtirmast ithalatin Varyans Ayrigtirmasi Reel Efektif Doviz Kurunun Varyans
Reel Reel Reel

Donem ihracat ithalat Ef?ktrlf Donem ihracat ithalat Ef?kflf Donem fhracat ithalat Ef?kt'lf

Doviz Doviz Déviz

Kuru Kuru Kuru
1 100.0000 0.000000 0.000000 1 0.989744 99.01026 0.000000 1 0.001051 51.91256 48.08639
2 99.65928 0.314618 0.026104 2 8.393002 90.72187 0.885132 2 1.682174 49.58349 48.73433
3 99.08453 0.549603 0.365865 3 11.25234 86.21500 2.532660 3 1.984302 47.53209 50.48360
4 97.11722 1.002773 1.880008 4 14.98277 82.88015 2.137077 4 3297056 48.58723 48.11572
5 95.63602 1.559223 2.804758 5 21.10330 76.93183 1.964869 5 8.009346 46.74430 45.24636
6 94.06821 1.490597 4.441189 6 2419419 70.12058 5.685230 6 8.674932 45.03964 46.28543
7 9129643 1.689194 7.014372 7 28.02567 62.73838 9.235948 7 8.589365 44.02772 47.38292
8 88.62355 3.003199 8.373253 8 3296680 57.83908 9.194116 8 11.99462 42.77654 4522884
9 87.86615 3.637926 8.495924 9 40.06198 51.58002 8.358002 9 16.36707 39.71051 43.92242
10  87.57452 3.665025 8.760460 10 45.60005 46.78577 7.614177 10 20.64127 37.74411 41.61462

Varyans ayristirma sonuglarina gore ilk donemde ihracatta meydana gelen
soklarin tamami kendisinden kaynaklanmaktadir. On donem sonra ihracatta
meydana gelen soklarin %87.57’si kendisinden kaynaklanirken, %3.66"s1
ithalattan ve %8.76"s1 reel efektif doviz kurundan kaynaklanmaktadir. Yani
ihracat ile reel efektif doviz kuru arasinda zayifta olsa bir iliski
bulunmaktadir. Bu da d6viz kurunda meydana gelebilecek bir degismenin
ihracati etkiledigi yoniinde yorumlanabilir. Ithalatin varyans ayristirma
sonuglarina gore, ilk donemde ithalatta meydana gelen soklarin %99.01'i
kendinden kaynaklamirken, %0.98’i ihracattan kaynaklanmaktadir. On
donem sonra ise ithalatta meydana gelen soklarin %46.78’i kendinden
kaynaklamirken, %7.61°i reel efektif doviz kurundan ve %45.60'1 ihracattan
kaynaklanmaktadir. Yani ithalat ile ihracat arasinda giiglii bir iligki var olup
ihracat artisinin ithalati artirdig1 goriilmektedir. Reel efektif doviz kurunda
meydana gelebilecek soklarin %48.08'i ilk donemde kendinden, %51.91i
ithalattan kaynaklanmaktadir. On donem sonra ise reel efektif doviz
kurunda meydana gelebilecek soklarin %41.61’i kendinden kaynaklanirken,
%37.74'11 ithalattan, %20.64’ti ihracattan kaynaklanmaktadir. Yani reel
efektif doviz kurunda meydana gelen degisiklikler iizerinde ithalat ve
ihracat etkiye sahiptir.
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Sonug ve Degerlendirme

Ekonomik biiyiime ve kalkinmada dis ticaretin rolii yadsinamaz. Bu nedenle
de iilkeler ihracata dayali biiylime modeline ge¢mislerdir. Artan
kiiresellesme egilimi ve ihracata dayali biiylime modelinin uygulama
alaninin genislemesi nedeniyle diinyada meydana gelen gelismeler hemen
hemen her iilkeyi etkilemektedir. Bu etki alani genelde doéviz kurlar
araciligiyla gerceklesmektedir. Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde doviz kurlarinda yasanan degisiklikler 6nem arz etmektedir.
Doviz kurlarinda yasanabilecek bir degisiklik ithalat ve ihracat hacmini
etkilediginden iilkelerin dis ticaret hacmi de etkilenmekte ve dolayistyla dis
O0demeler dengesi etkilenmektedir.

Yapilan ¢alismada Tiirkiye'nin 2003:01 — 2017:06 donemleri arasindaki reel
efektif doviz kuru, ihracat ve ithalat arasindaki iliski incelenmistir.
Calismaya baslarken oncelikle serilerin duraganliklari arastirilmis ve tiim
serilerin birinci dereceden duragan olduklari bulunmustur. Sonrasinda
yapilan esbiitiinlesme analizi ile birlikte reel efektif doviz kuru, ihracat ve
ithalat arasinda uzun doénemli bir iliskinin oldugu sonucuna ulagilmaistir.
lligkinin y6niiniin tespiti amaciyla yapilan nedensellik analizi bulgularina
gore reel efektif doviz kuru ile ithalat arasinda cift yonlii bir nedensellik
bulunurken ihracattan ithalata tek yonlii bir nedensellik bulunmustur.Déviz
kurlar1 ve dis ticaret arasindaki iliskinin yoniiniin belirlenmesine yonelik
teoride yer alan iki yaklasimdan hem standart teori hem de yansima
yaklasimini destekler nitelikte sonuglara ulasilmistir. Yani doviz kurlar ile
dis ticaret bilesenlerinden biri olan ithalat degiskeni arasinda cift yonlii bir
iliskinin varlig1 tespit edilmistir. Son olarak ise degiskenlerde meydana
gelen soklarin hangi degiskenden kaynaklandiginin tespiti amaciyla varyans
ayristirma analizi yapilmistir. Varyans ayristirma analizi bulgularina gore,
reel efektif doviz kurunda meydana gelen degisiklikler tizerinde ithalat ve
ihracatin etkiye sahip oldugu, ihracat ile reel efektif déviz kuru arasinda
zayif bir iliskinin var oldugu ihracat ile ithalat arasinda da giiglii bir iligskinin
bulundugu sonucuna ulasilmistir. Buradan da ihracatin, ithalata bagimh
oldugu ve ithalatin da doviz kuruna bagimh oldugu yoniinde yorum
yapilabilir. Calismada elde edilen bulgular literatiirdeki c¢alismalarin
bazilariyla karsilastirildiginda, Barisik ve Demircioglu (2006), Karagor ve
Gergek (2012), Tapsin ve Karabulut (2013), Arize (1994), Brada vd. (1997),
Dash ve Narasimhan (2011)'in yapmis olduklari ¢alismalardaki bulgular
destekler nitelikte iken, Karagdz ve Dogan (2005) ile Alptekin (2009)in
yapmis olduklan ¢alismalardaki bulgularin tersi niteligindedir.
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Sonug olarak gelismekte olan tilkelerde, siklikla cari agikla karsilasildig: icin
doviz kurlar1 belirlenirken dikkatli olunmalidir. Do6viz  kurlarinda
yasanabilecek bir degisme Tiirkiye gibi cari acitk sorunu olan gelismekte olan
iilkelerin dis 0demeler dengesi iizerinde baski yaratacak ve cari agigin
artmasina neden olabilecektir.
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