IKTISAT FAKULTESI
EKONOMETRI VE ISTATISTIK

E ISTANBUL UNIVERSITESI
DERGISI

'ﬂ Ekonometri ve Istatistik Say1:2 2005- 11-29

REEL DOVIZ KURU VE DIS TICARET DENGESI
ILISKISI:

Prof.Dr. Rahmi YAMAK; Abdurrahman KORKMAZ *

Bu makale 27.05.2005 tarihinde alinmis hakem kontrolii yayini uygun bulunmustur.

Abstract

In this paper, we attempt to determine the effect of real exchange rate on the trade balance for
the Turkish economy by regarding to different commodity groups. By using monthly data for
the period of 1995:1-2004:4 and advanced time series techniques, the following results were
achieved: 1) There is no long-run relationship between reel exchange rate and trade balance.
2) As for short run, relationship between real exchange rate and trade balance is driven by
capital commodities basically.

Keywords:: marshall-lerner condition, real exchange rate, trade balance, unit root, structural
break, causality, impulse-response, perron unit root test

Ozet

Bu calismada, reel déviz kuru degisimlerinin Tiirk dis ticaret dengesi lizerindeki etkileri,
farkli mal gruplan dikkate alinarak belirlenmeye caligilmigtir. 1995:1-2004:4 dénemini
kapsayan bir veri seti ile modern zaman serisi teknikleri kullanilarak, su sonuglara
ulagilmistir; 1) Degiskenler arasinda uzun donemli bir iligki yoktur. 2) Kisa doneme gelince;
reel doviz kuru ve ticari denge arasindaki iliski, temel olarak sermaye mallar1 ticareti
tarafindan belirlenmektedir.

Anahtar Kelimeler: marshall-lerner sarti, reel doviz kuru, ticari denge, birim kok, yapisal
kirilma, nedensellik, etki-tepki, perron birim kok testi
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1. Giris

Ulusal para biriminin yabanci paralar cinsinden degerinde meydana gelen degisimlerin,
dis ticaret dengesini hangi aktarma mekanizmalar1 yardimiyla, ne yonde ve ne miktarda
etkileyecegi gibi sorular, akademisyenler arasinda uzun yillardan bu yana tartisilan bir
konudur. Bu konu ile ilgili olarak one stiriilen ilk teorik yaklasim kritik elastikiyetler sartidir.
Dis ticarete konu olan mallarin arz esnekliklerinin sonsuz olmasi varsayimi altinda, herhangi
bir iilkenin ticari partnerlerine olan ithalat talebi ile ticari partnerlerinin s6z konusu tlkeye
olan ithalat taleplerinin reel doviz kuru esnekliklerinin toplami1 birden biiyiikse, ulusal paranin
reel deger kaybi (kazanimi) dis ticaret dengesini pozitif (negatif) yonde, kiiciikse negatif
(pozitif) yonde etkileyecek, bire esitse etkilemeyecektir. Bu yaklasim ilgili literatiirde, kritik
elastikiyetler sart1 olarak bilinmektedir. Bu yaklagimin tam olarak hangi yazarlar tarafindan
ortaya atildig1 ise bir bagka tartigma konusudur. Bu konuya ilk deginen yazar, Marshall
(1897)°dir. Ancak, Marshall (1897) baslangicta kritik elastikiyetlerin bire esit oldugu noktada
doviz kuru piyasasinin istikrar icerisinde olacagini savunmasina ragmen, 1923 yilinda yaptigi
caligmada istikrar i¢in kritik elastikiyetlerin birden biiyiik olmasi gerektigi sonucuna
ulasmistir. Lerner (1944), kritik elastikiyetleri tam olarak agiklamasina ragmen, daha Once
Bickerdicke (1920) ve Robinson’un (1937) bu konuya agiklik getirdikleri Gandolfo (2002)
tarafindan belirtilmektedir. (Kronolojik ge¢mis i¢in Laursen-Metzler (1950) ve Gandolfo
(2002)’ya bagvurulabilir). Calismanin bundan sonraki kisminda, s6z konusu karmasadan
sakinmak amaciyla kritik elastikiyetler kavrami kullanilacaktir. Calismanin geri kalan kisma,
su sekilde organize edilmistir; 2. Boliimde konu ile ilgili olarak yapilan teorik acilimlar
saglandiktan sonra, {lilke 6rneklerine yer verilmistir. 3. Boliimde ¢alismada kullanilan veri seti
ile ekonometrik yontemler tanimlanmis, 4. Boliimde ise kullanilan yontemler sonucunda
ulagilan ampirik bulgulara yer verilmistir. 5. Béliimde ise ulasilan ampirik bulgular ekseninde
politika onerilerinde bulunulmaya ¢alisilmistir.

2. Literatir

Kritik elastikiyetler sartina yapilan ilk ciddi elestiri, Harberger (1950) ile Laursen-Metzler
(1950)’den gelmistir. Bu yazarlarin ¢ikis noktasi, dis ticarete konu olan mallarin nispi
fiyatlarinda meydana gelen degisimlerin doguracagi gelir hareketlerinin, ihmal edilmis
olmasidir. Yazarlara gore; gelir hareketleri ile dis ticaret dengesi arasindaki iligki fiyat
hareketlerinin  aksine pozitif yonlidiir (Harberger-Laursen-Metzler “HLM” Etkisi).
Dolayisiyla, kritik elastikiyetlerin gelir hareketlerini bastiracak ol¢iide birden biiyiik olmast
gerekmektedir.

Alexander (1959), Harberger (1950) ve Laursen-Metzler (1950) tarafindan yapilan
elestirileri degerlendirerek emme kapasitesi yaklasimini (Absorption Approaches) ortaya
atmigtir. Yazar, esneklik kavraminin yalniz fiyat-miktar iligkisi esasina dayali kismi
elastikiyetten ibaret olamayacagin1 6ne siirerek, gelir seviyesindeki degisimlerin mevcut dis
ticaret yapisinda meydana getirecegi etkilerinde hesaba katilmasi gerektigini vurgulamistir.

Ulusal para biriminin degerinde meydana gelen degisimler ile dis ticaret dengesi
arasindaki iliskinin dinamik bir bi¢imde yorumlanmasi ise J Egrisi Hipotezini dogurmustur.
Bu yaklagima gore; ulusal para biriminde meydana gelen reel degisimler ile dis ticaret dengesi
kisa donemde pozitif iliskili, uzun donemde ise negatif iligkilidir. J Egrisi Hipotezi, kisa
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donemde gelir etkisinin, uzun dénemde ise fiyat etkisinin baskin olacagi 6ngoriisii olarak da
degerlendirilebilir.

Reel Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Iliskisi

Nihayet, Backus ve digerleri (1994) dis ticaret dengesinin dis ticaret haddindeki cari ve
gelecek (future) hareketlerle negatif, gecmis (past) hareketlerle ise pozitif korelasyonlu olma
egiliminde oldugunu gdstermislerdir. Bu goriis sonraki donemlerde Asimetrik S Egrisi
Hipotezi olarak adlandirilmustir'.

Kritik elastikiyetler sartini test etmeyi amaglayan calismalarin biiylik ¢ogunlugunda,
standart bir yontem kullanilmaktadir. Bu yontem, ilk kez Bahmani Oskoe-Niroomand (1998)
tarafindan kullanilmistir. Veri iilkenin ihracat ve ithalat fonksiyonlarinin tahmin edilmesine
dayanan yontemin 06zii, uzun donem denklemi yardimi1 ile kritik elastikiyetlerin
hesaplanmasina dayanir. Genel olarak kullanilan fonksiyonlar, su sekilde gosterilebilir.

LogM, = a, +a,Log(P MﬁDD)t +a,LogY, +¢, (Ithalat Talep Fonksiyonu)

Burada, M ithalat miktarini, PM ithalat fiyatlarimi, PD yurti¢i fiyat seviyesini Y yurtigi
geliri ¢ ise hata terimini temsil etmektedir. Burada ithalatin yurtici fiyat seviyesine gére nispi
fiyatindaki bir ylikselisin negatif ithalat fiyat esnekligi nedeniyle ithalat miktarini azaltmasi
beklenmektedir. Keynesyen c¢izgiyi takip ederek de, yurtici gelirdeki bir artisin pozitif gelir
esnekligi nedeniyle ithalat miktarin1 arttirmasi beklenmektedir. Bununla birlikte, literatiirde
yurtici gelir artig1 ithal ikamesi iiretiminde bir yiikselis nedeniyle artmigsa, negatif gelir
esnekligi nedeniyle ithalat miktarmin azalabilecegi yoOniinde gostergeler bulunmaktadir.
(Bahmani_Oskoe-Niroomand, 1998, s.102). TIhracat talep fonksiyonu ise su sekilde
gosterilebilir.

LogX, = B, + ,BlLog(P %XW), B, LogYW + ¢’ (Ihracat Talep Fonksiyonu)

Burada, X ihracat miktarini, PX ihracat fiyatlarini, PXW diinya ihracat fiyat seviyesini
YW diinya gelirini ¢’ ise hata terimini temsil etmektedir. Thracatin diinyanin geri kalanina
gore nispi fiyatinda bir artisin iilke ihracatini azaltmasi beklenir. Diinya gelirindeki bir
ylukselis ise so6z konusu iilkenin ihracatini arttirmalidir (Bahmani Oskoe-Niroomand,1998,
s.102). Yukarida goriilen iki fonksiyon, ko-entegrasyon formunda tahmin edilir. Daha sonra
ithalat talep fonksiyonunun negatif olmasi beklenen «, parametresi ile ihracat talep

fonksiyonunun yine negatif olmasi1 beklenen S, parametresinin mutlak degerleri toplamina

bakilarak kritik elastikiyetlerin saglanip saglanmadig: tespit edilir. Iki parametrenin mutlak
degerleri toplami birden biiylikse kritik elastikiyetler sartinin saglandigi, birden kiigiikse

" Dis ticaret haddi ihracatin ithalata gore nispi fiyatidir. Siiphesiz, reel déviz kuru degisimleri ile dis ticaret haddi
degisimlerinin ayni1 anlamda kullanilabilmesi, en azindan iki seri arasinda uzun dénemli pozitif bir iligki (ko-
entegrasyon) gerektirmektedir. Ancak, Laursen-Metzler (1950) ticaret haddini kullanmalarina ragmen dogrudan
bir sekilde kritik elastikiyetleri hedef almiglardir. Obstfeld (1982) ve Svensson-Razin (1983) gibi HLM Etkisi’ni
test etmeyi amaglayan deterministik modellerde, ancak anlik bir ticaret haddi degisimi durumunda HLM
Etkisi’nin ortaya ¢ikabilecegi sonucuna ulagilmistir. Bu sonug, J Egrisi Hipotezi ile de tutarlidir. Sen-Turnovsky
(1989) tarafindan yapilan ¢aligmada ise gelir etkisi ikame etkisine baskinsa HLM Etkisi’nin ortaya ¢ikabilecegi
sonucuna ulasilmistir. Yine, Backus ve digerleri (1994) tarafindan yapilan ¢aliymada da ticaret haddi kullanilmus,
ulasilan sonuglar ¢ogu yazar tarafindan reel doviz kuru degisimleri i¢in de gecerli sayilmistir. Bu yazarlara 6rnek
olarak, Akbostanci (2002) ve Onafowora (2003) goterilebilir.
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saglanmadig1 sonucuna ulasilir. Yukarida deginildigi gibi, kritik elastikiyetler saglaniyorsa
ulusal paranin deger kaybi dis ticaret dengesi iizerinde olumlu etkilere yol agacak,
saglanmiyorsa olumsuz etkilere yol agacaktir. Toplamin bire esit olmasi durumunda ise, reel
doviz kuru degisimleri ile dis ticaret dengesi arasinda herhangi bir etkilesimin olmadig:
sonucuna ulagilacaktir.

Yogun bir sekilde kullanilan yukaridaki yontemin, 6nemli bir eksikligi goze ¢carpmaktadir.
Bu eksiklik, Harberger (1950) ve Laursen-Metzler (1950) tarafindan vurgulanan gelir
etkisinin hesaba katilmamasidir. Ornegin, diinya gelirindeki bir artis, veri iilkenin ihracatmi
arttiracak, ihracattaki bu artis ise keynesyen carpan mekanizmasi yardimi ile milli geliri
arttiracaktir. Milli gelir artis1, marjinal ithalat egiliminin biiyiikliigiine baglh olarak ithalati da
yiikseltecektir. Nitekim, Sen ve Turnovsky (1989) deterministik bir model igerisinde
optimizasyon davraniglarin1 varsayarak, ihracatin nispi fiyatinda (ticaret haddinde) meydana
gelen degisimlerin dis ticaret dengesi lizerindeki etkisinin, gelir veya ikame etkilerinden
hangisinin baskin olduguna bagl olacagini gostermislerdir. Ticaret haddi-ticari denge iliskisi,
ikame etkisi gelir etkisine baskinsa ters yonli, gelir etkisi ikame etkisine baskinsa dogru
yonlii olacaktir. Bu baglamda, Bahmani Oskoe-Niroomand (1998) tarafindan 6nerilen model
yardim ile kritik elastikiyetler konusunda karar vermek i¢in yalmz o, ve S,

parametrelerinin degil «, ve f, parametrelerinin de degerlendirilmesi gerekmektedir.
Kanimmizea, ,’in «,’ye, B,’in de f,’ye karsi olan mutlak biiyiikliikleri toplaminin birden
bliyiik olmas1 durumunda kritik elastikiyetlerin saglandigini sdylemek daha dogru olacaktir.

Kritik elastikiyetler sartinin saglanip saglanmadigini test etmeyi amaclayan bazi ulusal ve
uluslararasi ¢alismalar da su sekilde 6zetlenebilir.

Arize (1994), Kore, Hindistan, Endonezya, Malezya, Pakistan, Filipinler, Singapur, Sri
Lanka ve Tayland ekonomilerine ait 1971:1-1991:1 donemini kapsayan bir veri seti
kullanarak, reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskileri arastirmistir. Elde edilen
sonuclar, Hindistan ve Sri Lanka disindaki tiim iilkelerde devaliiasyonun uzun dénemde dis
ticaret dengesini olumlu yonde etkileyecegini gostermektedir.

Bahmani_Oskoe-Niroomand (1998), Avustralya, Avusturya, Bel¢ika, Kanada,
Kolombiya, Kibris Rum Kesimi, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan,
Irlanda, Italya, Japonya, Kore, Mauritus, Fas, Hollanda, Norveg, Yeni Zelanda, Filipinler,
Giiney Afrika, Ispanya, Isve¢, Suriye, Tunus, Amerika Birlesik Devletleri ve Veneziiella
ekonomilerine ait 1960-1992 dénemini kapsayan bir veri seti kullanarak, kritik elastikiyetler
sartinin bu iilkelerde saglanip saglanmadigin1 uzun déonem denklemi yardimu ile test ettiler.
Yazarlar, kritik elastikiyetler sartinin neredeyse tiim {ilkelerde saglandigi sonucuna
ulastiklarini agiklamiglardir. Belirtilmesi gereken bir diger husus da, yine ¢ogu iilkede gelir
esnekliklerinin yiiksek olarak hesaplanmis olmasidir.

Sivri-Usta (2001), Granger nedensellik testi ve Vektdr Otoregresyon (VAR) yodntemini
kullanarak Tiirk ekonomisinin ihracat ve ithalat yapisini incelemeyi amacladilar. Calismanin
sonucunda, tartili reel efektif doviz kurundan ithalat veya ihracata dogru bir nedensellik
iligkisinin olmadig1 sonucuna ulagtiklarin1 agiklayarak, kur ayarlamalarinin dis ticaret
dengesini saglamada etkin bir ara¢ olarak kullanilamayacagini 6ne stirdiiler.

Akbostanci (2002), 1987:1-2004:4 donemine ait bir veri seti kullanarak, Tiirk dis ticaret
yapisini incelemeyi amaglamigtir. Uzun donem denklemi ve hata diizeltme modelinden elde
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edilen bulgulara gore; reel doviz kuru dis ticaret dengesini hem kisa hem de uzun dénemde
etkileyen tek degiskendir. Uzun donem denklemi ve hata diizeltme modeli sonuglarina gore;
TL’nin deger kayb1 dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilemektedir. Bu iligski ayn1 zamanda
bir geri beslemeye de sahiptir. Kisa donemde ticari dengede meydana gelen bir iyilesme,
TL’nin reel degerlenmesine yol agmaktadir. J egrisinin mevcut olup olmadigini belirlemek
icin ise genellestirilmis etki-tepki fonksiyonlarinin tahmini yoluna gidilmistir. Elde edilen
sonuclar, reel doviz kurunda meydana gelen pozitif bir sokun baslangicta ticari dengeyi
tyilestirdigini, daha sonra kétiilestirdigini son olarak tekrar iyilestirdigini gostermektedir.
Akbostanci (2002), genellestirilmis etki-tepki fonksiyonunun tahmini ile ulasilan bu sonucun

J egrisinden ziyade, Backus ve digerleri (1994) tarafindan ilk kez ortaya atilan S egrisi
davranisi ile uyumlu oldugunu agiklamustir.

Reel Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Iliskisi

Onafowora (2003), ulusal paralar1 1990’larin ortalarindan bu yana deger kaybeden ii¢
dogu Asya iilkesi olan; Endonezya, Malezya ve Tayland ekonomilerine ait 1980:1-2001:4
donemini kapsayan bir veri seti kullanarak, bu iilkelerin Japonya ve A.B.D ile olan ticari
iligkilerinde kritik elastikiyetler sartinin saglanip saglanmadigini test etmeyi amaglamistir.
1997 Asya krizinin etkilerini hafifletmek amaciyla s6z konusu denklemlere ilgili kukla
degiskenler de dahil edilmistir. Her {i¢ iilkede de reel doviz kuru ile reel ticari denge arasinda
kritik elastikiyetler sartinin saglandigi yoniinde bulgular elde edilmistir. Elde edilen
parametrelerin tutarlifi ise CUSUMQ testi yardimi ile test edilmis ve tutarli olduklar
sonucuna ulasilmistir. Dinamik tepkiler igin ise genellestirilmis etki-tepki fonksiyonlarinin
tahmini yoluna gidilmistir. Elde edilen sonuglar, reel doviz kuru-ticari denge iliskisinin
Endonezya-A.B.D, Endonezya-Japonya, Malezya-A.B.D, Malezya-Japonya, Tayland-A.B.D
ornekleri i¢in J egrisi hipotezinin gegerli oldugunu gostermektedir. Tayland-Japonya
iligkilerinde ise reel doviz kurunda meydana gelen bir birimlik pozitif soka cevaben ticari
dengenin baslangicta iyilesme, daha sonra kotlilesme ve son olarak tekrar iyilesme gosterdigi
gozlenmektedir. Onafowara (2003), bu durumun J egrisinden ziyade S egrisi hipotezi ile
aciklanabilecegi sonucuna ulagmstir.

Simsek-Kadilar (2004), Johansen-Juselius gibi standart olarak kullanilan ydntemlerin
siirl bir doneme dayali verilerle yapilan ¢aligmalar i¢in giivenilir olmadigin1 vurgulamais, bu
nedenle Tiirkiye’nin ithalat talebi fonksiyonunu kisitsiz hata diizeltme modeline dayanan sinir
testi yaklagimi ile test etmislerdir. 1970-2002 donemine ait yillik verilerle tahmin edilen
modelden elde edilen sonuglara gore; ithalatin uzun dénem gelir esnekligi 0.37, nispi fiyat
esnekligi ise 0.67°dir. Thracatin fiyat esnekligi ise -1.01°dir. Yazarlar, iiretim artisinin
dengenin saglanmasinda daha etkin olacagini vurgulamislar, devaliiasyonun dis ticaret
dengesizliginin diizeltilmesinde yardimci politika aract olarak kullanilabilecegini ifade
etmislerdir. Ayrica, gelir esnekligini de goz Oniine alarak, ekonomik biiyiimenin ticari denge
izerinde negatif etkilere yol acacagini belirtmislerdir.

Doganlar ve digerleri (2004), 1981:1-1994:4 donemine ait bir veri seti kullanarak, Tiirk
ekonomisinin ihracat talep fonksiyonunu tahmin etmeyi amacladilar. Yazarlar, fiyat
esnekliginin -1.07, gelir esnekliginin ise 3.08 oldugunu tahmin ettikten sonra doviz arz
egrisinin pozitif egime sahip oldugunu ve yiiksek fiyat esnekligi nedeniyle kur
ayarlamalarinin ihracati olumlu yonde etkileyebilecegini agikladilar.

Aydin ve digerleri (2004) tarafindan yapilan ¢alisma, oldukca dikkate degerdir. 1987:1-
2003:3 donemine ait iiger aylik verilerin kullanildig1 ¢alismada, Tiirk ekonomisine ait ihracat
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arz1 ve ithalat talebi fonksiyonlar1 ko-entegrasyon formunda tahmin edilmis, ayrica VAR
yontemine de bagvurulmustur. Denklemlere, 2001 krizinin neden oldugu yapisal kirilmanin
etkilerini azaltmak amaciyla Perron (1989) tarafindan onerilen kukla degiskenler de dahil
edilmistir. Yazarlar, reel doviz kurunun ithalatin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu ancak
ithracat1 etkileyemedigini agiklamis, VAR modelinin de reel doviz kurunun cari iglemler
tizerindeki etkisinin ithalat vasitasiyla oldugunu gosterdigini vurgulamiglardir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Calismada kullanilan veri seti, temel olarak {i¢ gruba ayrilabilir. Birincisi, genel dis ticaret
dengesi, tiiketim mallar1 dis ticaret dengesi, ara mallar1 dis ticaret dengesi ve sermaye mallart
dis ticaret dengesinden olusan gruptur. S6z konusu dengeler elde edilirken izlenen siireg, su
sekilde aciklanabilir. Ilk &nce, dengeyi olusturan ihracat ve ithalat serileri Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi1 (TCMB) web sitesinden elde edilmistir. Daha sonra, yine ayni
web sitesinden elde edilen uygun ihracat ve ithalat fiyat endeksleri (1994=100) kullanilarak
reel hale getirilmislerdir. Reel ihracat ve ithalat miktarlarinin birbirlerinden c¢ikarilmasi
suretiyle de denge gruplar tespit edilmistir. Logaritmik serilerle ¢alisilmasi amaglandigi igin
genel, ara ve sermaye mallar1 dis ticaret dengeleri agik cinsinden ifade edilmistir. Analizde
kullanilan degiskenlerin tamami, eger gerekliyse hareketli ortalamalar yontemi ile
mevsimsellikten arindirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilmig seriler, kisaltmalarinin sonunda
yer alan sa (seasonal adjustment) takisi ile belirtilmistir. Ayrica kisaltmalarin basindaki d
harfi de ilgili serinin birinci devresel farkinin kullanildigin1 gostermektedir. Bu gruptaki
verilerin tamami, D1s Ticaret Genis Ekonomik Kategorileri Siniflamasina Gére (BEC) tutulan
istatistiklerden olugmaktadir. Birinci grupta yer alan seriler, calismada su sekilde kisaltilarak
kullanilmigtir. Logaritmik reel dis ticaret agigi (Irdtasa), logaritmik reel tliketim mallar
dengesi (Irtumdsa), logaritmik reel ara mallar1 ticareti agig1 (Iramta), logaritmik reel sermaye
mallar ticareti agi81 (Irsmtasa).

Ikinci gruptaki seriler ise mal dengeleri olusturulurken kullanilan bireysel ihracat ve
ithalat miktarlarindan olusmaktadir. Mevsimsellik ve logaritmik transformasyonlar, yukarida
aciklanan usullere gore yapilmistir. Ikinci grupta kullamilan seriler de, calismada su sekilde
kisaltilarak kullanilmigtir. Logaritmik reel toplam ihracat (Irtih), logaritmik reel toplam ithalat
(Irtit), logaritmik reel tiiketim mallar1 ihracati (Irtumihsa), logaritmik reel tiiketim mallar
ithalat1 (Irtumitsa), logaritmik reel ara mallar ihracati (Iramih), logaritmik reel ara mallar
ithalat1 (Iramit), logaritmik reel sermaye mallar1 ihracati (Irsmihsa), logaritmik reel sermaye
mallari ithalati (Irsmitsa).

Son grup ise T.L’deki reel degerlenmeyi gosteren tiiketici fiyat endeksi bazli reel efektif
doviz kuru (Iredk, 1995=100), ihracat fiyat endeksi kullanilarak reel hale getirilmis logaritmik
reel gayn safi yurtici hasila (Irgsyihsa), endiistrilesmis tilkelerdeki sanayi liretim endekslerine
yakinlastirilmis dis gelir (Iwisa) serilerinden olusmaktadir. Lwisa serisi Uluslararas1 Para
Fonu (IMF) web sitesinden elde edilmistir. Ikinci gruptaki serilerin tamamu ile Irgsyihsa ve
lwisa serileri 1995:1-2004:3 dénemini, birinci gruptaki seriler ile Iredk ise 1995:1-2004:4
donemini kapsamaktadir. Ayrica, Perron (1989) tarafindan dnerilen dort adet kukla degisken
de veri seti igerisinde yer almaktadir. Bu kukla degiskenler, su sekilde tanimlanmistir. Kuklal
2001:3 igin bir diger donemler i¢in sifir, kukla2 2001:2 sonrasi i¢in bir diger donemler igin
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sifir, kukla3 2001:2 sonrasi lineer trend gibi diger donemler igin sifir, kukla4 2001:2 sonrasi

icin gozlem sirast diger donemler i¢in sifir olarak tanimlanmistir. S6z konusu kukla
degiskenlerin, ne amagla kullanildig1 Perron birim kok testi ekseninde agiklanacaktir.

Reel Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Iliskisi

Calismada izlenen ekonometrik siire¢ ise su sekilde tanimlanabilir. Baglangigta, analizdeki
serilerin tamaminin birim kok 6zellikleri belirlenmistir. Bu baglamda, Dickey-Fuller (1979)
tarafindan gelistirilen Genisletilmis Dickey-Fuller birim kok testi (ADF), Phillips-Perron
(1988) tarafindan gelistirilen Phillips-Perron birim kok testi (PP) ve Perron (1989) tarafindan
gelistirilen Perron birim kok testlerinden yararlanilmistir. ADF birim kok testi, su
spesifikasyon ile ifade edilebilir.

dlredk, = a, + a,lredk,_, + a,trend + ) dlredk,_, + ¢,
k=1

Yukarnidaki esitlikte, «, sabit terimi, &,

ise beyaz giriiltili hata terimlerini temsil
etmektedir. S6z konusu regresyondaki muhtemel ardisik bagimlilik probleminin iistesinden
gelebilmek i¢in bagimli degiskenin Akaike bilgi kriteri (AIC) yardimi ile hesaplanan belirli
bir miktardaki (m) gecikmesi de modele dahil edilmektedir. Yukaridaki model, ii¢ tip formda
tahmin edilmektedir. Bunlar, sabitsiz-trendsiz, sabitli ve sabitli-trendli modellerdir. Uygun
form belirlendikten sonra tahmin edilen modelden elde edilen ve negatif olmasi beklenen o,

katsayisinin t istatistiginin mutlak degeri, Mackinnon (1991) tablo kritik degeri ile
karsilagtirilarak ilgili serinin birim kok tasiyip tasimadigi tespit edilir. Eger seri birim kdk
tagiyorsa, duraganlik sartin1 saglayana kadar devresel farklari alinarak yukaridaki siire¢
tekrarlanir.

PP birim kok testi ise su spesifikasyon ile ifade edilebilir.

dlredk, = a, + a,lredk, | + a,trend + ¢,

Phillips ve Perron (1988) hata terimlerine iliskin daha esnek varsayimlara sahip bir
Dickey-Fuller siireci olusturdular. ADF sinamasi, hata terimlerini bagimsiz ve homojen
varsayarken, Phillips-Perron sinamasi hata terimlerinin zayif bagimli ve hetorojen dagilimli
olmasina imkan tanimaktadir (Aydin, 2004, s.34). PP birim kok testinin ADF birim kok
testinden farki, alternatif formlardan hicbirinde bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin
yer almamasidir. Bunun yerine, yukaridaki regresyon en kiiciik kareler yontemi ile tahmin
edildikten sonra ¢, katsayisinin t istatistigi Newey-West (1987) tahmincisi yardimi ile

diizeltilmektedir.

Birim kok testlerine yapilan elestirilerden biri, yapisal kirilmaya konu olan duragan bir
serinin duragan degilmis gibi goriinebilecegidir. Bu durumda, yapisal kirilma birim kok
sinamalaria dahil edilmezse bos hipotezin yanlis bir sekilde reddedilmesine neden olabilir
(Patterson, 2000, s.277). Bu noktadan hareket eden Perron (1989), dissal oldugu bilinen tek
bir yapisal kirilma varsayimi altinda uygulanabilecek bir birim kok testi gelistirmistir. Perron
birim kok testi, ADF siireci igerisine Perron (1989) tarafindan onerilen kukla degiskenlerin
ilave edilmesine dayanmaktadir. Perron (1989), birim kok test slirecinde kullanilabilecek dort
adet kukla degisken onermektedir. Kuklal, kirilma hata terimlerinde bir sok meydana
getirmisse kukla2 ve/veya kukla4 ile beraber kullanilir. Kukla2, kirilma regresyon sabitinde
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degisime yol agtiysa, kukla3 ise trendinde degisime yol agtiysa kullanilir. Kukla4 ise kirilma
regresyonun sabit ve trendinde esanli bir degisime yol actiysa kukla2 ile beraber
kullanilmaktadir. Regresyon parametrelerinde yapisal kirilmaya cevaben gergeklestirilen
uyarlamalar anliksa “additive outlier model”, kademeli ise “innovation outlier model” yardimi
ile birim kok testi uygulanmalidir. Bu modellerden birincisinde, seri gerekli olan kuklalardan
aridirildiktan sonra Dickey-Fuller siirecine uygun olarak birim kok testine tabi tutulurken,
digerinde belirlenen kukla degiskenler dogrudan bir sekilde ADF regreyonuna dahil edilir. Bu
test icin gerekli olan kritik degerler, Perron (1989)’da mevcuttur.

Perron (1989) tarafindan oOnerilen kukla degiskenler, Phillips-Perron birim kok test
stirecinde de kullanilarak test istatistikleri elde edilmistir. Diger deyisle, Perron birim kok testi
sonucunda elde edilen test istatistikleri, Newey-West (1987) tahmincisi yardimi ile
diizeltilmistir.

Calismada, denge gruplarini olusturan bireysel ihracat ve ithalat serileri, siras1 ile reel
doviz kuru-diinya gelir seviyesi, reel doviz kuru-reel gayri safi milli hasila serileri {izerine
kosularak, genel bir kanmiya ulasilmasi amaglanmistir. Otokorelasyon olan modellerde,
Cochrane-Orcutt iteratasyon yontemi altinda tahmin yoluna gidilmistir. Cochrane-Orcutt
iterasyon yontemi, regresyondan elde edilebilecek otokorelasyon katsayisi ile serilerin
diizeltilmesi esasina dayanur.

Reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki nedensellik iliskilerinin yoniini
belirlemek i¢in kullanilan ilk yontem, Granger (1969) tarafindan ortaya atilan Granger
nedensellik testidir. Granger nedenselligi, bagimli degiskenin cari degerinin, kendisinin ve
bagimsiz degiskenin gecikmeli degerleri tarafindan belirlendigi 6ngoriisiine dayanmaktadir.
Bu iliski, su sekilde ifade edilebilir.

m q
LRDTASA, =ty + Y BLRDTASA, , + Y A, LREDK, ; +¢,

i=1 =1

'M'Q

Hy:> A,LREDK, ;=0

1

J

.M'Q

Il
—_

H,:Y> A,LREDK, ; #0

J

Granger nedensellik testi siirecinde, bagimli degisken ilk dnce kendi gecikmeli degerleri
tizerine kosularak AIC veya Schwarz gibi bilgi kriterleri yardimi ile kendi optimal gecikme
uzunlugu belirlenir (kisithh model). Daha sonra, bagimli degiskenin optimal gecikmelerinin
oldugu model igerisinde, yine s6z konusu kriterler yardimi ile bagimsiz degiskenin optimal
gecikme uzunlugu belirlenir (kisitsiz model). Son olarak, F testi yardimu ile iki seri arasinda
Granger anlamda bir nedensellik iligkisi olup olmadigina karar verilir.

Degiskenler arasindaki dinamik nedensellik iligkilerini belirleyebilmek ve Granger
nedensellik testi sonucunda elde edilecek sonuglarin tutarliligini test edebilmek i¢in etki-tepki
fonksiyonlarinin tahmini yoluna da gidilmistir. Etki-tepki fonksiyonlari, asagida tanimlanan
VAR modeli yardimi ile elde edilebilir.
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Etki-tepki fonksiyonu, hata terimlerinin birindeki bir soka karsi icsel degiskenin
tepkilerini Olger. ¢,’de meydana gelen bir standart hatalik sok, derhal Irdtasa’nin degerini

degistirecektir. Bu sok, ayn1 zamanda Irdtasa ve Iredk’nun gelecekteki (future) tiim degerlerini
de etkileyecektir. Genel olarak etki-tepki fonksiyonu, hata terimlerindeki bir standart
sapmalik sok karsisinda i¢sel degiskenin gosterecegi tepkileri ele alir (E-Views 2.0 Help).

4. Ekonometrik Bulgular

Yapisal kirilmanin dikkate alinmamasi durumunda, ADF ve PP birim kok testleri, Iredk ve
Iramta serileri disindaki denge gruplar i¢in benzer sonuglar tliretmislerdir. Lrdtasa, Irtumdsa
ve Irsmtasa serileri, elde edilen birim kok testi sonucglarina gore seviyelerinde duragandir.
Lredk, ADF sonuglaria gore seviyesinde PP sonuglarina gore ise birinci farkinda duragandir.
Lramta serisi ise ADF sonuglarina gore birinci farkinda PP sonuglarina gore ise seviyesinde
duragandir. Yapisal kirilmanin dikkate alinmamasi durumunda, elde edilen birim kok test
sonuclar1 Ek-1’de sunulmustur. Bireysel ihracat ve ithalat serileri de birim kok testlerine tabi
tutulmus, elde edilen sonuglar ilgili eklerde ayrintili olarak sunulmustur. ADF test
istatistiklerine gore; bireysel ihracat ve ithalat serilerinin neredeyse tamamu 1. farkinda
duragandir (istisnalar; Irsmihsa seviyesinde, Irtith ise 2. farkinda duragandir). PP test
istatistiklerine gore ise s6z konusu serilerin neredeyse tamaminin seviyesinde duragan oldugu
belirlenmistir (istisna; Irtumitsa 1. farkinda duragan olarak hesaplanmustir).

2001 Subat’inda sabit doviz kuru rejiminden dalgali déviz kuru rejimine gecilmesi, dis
ticaret yapisinda da bazi degisimlere neden olmustur. Bu durum Ek-2’ nin izlenmesi ile daha
net olarak goriilebilir. Bu yapisal degisim, tiiketim dengesi disindaki tiim denge gruplari i¢in
tahmin edilen regresyonlarin hem sabitinde hem de trendinde kirilmaya neden olmustur.
Tiiketim dengesine gelince, yalnizca sabitinde bir kirilma gbéze ¢arpmaktadir. Bireysel ihracat
ve ithalat serileri i¢in verilen grafiklerde de, ihracat kalemlerinin yalniz trendlerinde ithalat
kalemlerinin ise hem sabitlerinde hem de trendlerinde kirilmalar oldugu goze ¢arpmaktadir.
S6z konusu yapisal kirilmanin dikkate alinmasi durumunda elde edilen birim kok test
sonuglari, Irdtasa, Irtumdsa ve Iramta serilerinin alternatif sonuglarin tamaminda seviyelerinde
duragan oldugunu gostermektedir. Lredk serisi, Perron birim kok testi sonucglarina gore
seviyesinde, Newey-West tahmincisi ile uyarlanan sonuglara goére ise birinci farkinda
duragandir. Lrsmtasa serisi Perron birim kok testi sonuglarina gore birinci farkinda, Newey-
West tahmincisi yardimi ile elde edilen sonuglara gore ise seviyesinde duragandir. Bu
durumda, Engle-Granger ko-entegrasyon testine bagvurulamayacaktir. Bu baglamda, elde
edilen tiim birim kok test sonuglariin bir arada degerlendirilmesinin Iredk ile denge gruplari
arasinda uzun donemli herhangi bir iliskinin olmadigini gdsterdigi one siiriilebilir. Bu kaniya
ulasilmasiin nedeni, Iredk ile denge gruplarindan higbirisinin, ortak bir birim kok testinde
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ayni dereceden bir birim koke sahip olmadiklarinin saptanmasi olmustur. Bireysel ihracat ve
ithalat serileri de s6z konusu birim kok testlerine tabi tutulmus olup, elde edilen sonuglarin
tamami1 Ek-3’de sunulmustur.

Seriler arasindaki nedensellik iligkilerini belirlemeden 6nce, genel bir fikir edinmek igin
bireysel seriler Iredk, lwisa ve Irgsyihsa serileri {izerine kosulmustur. Yapisal kirilmanin
etkileri goz ardi edildiginde elde edilen sonuglar, reel doviz kurunun yalnizca ithalat serileri
tizerinde istatistiksel olarak anlamli etkilere sahip oldugunu gostermektedir. Bu sonug,
Aydinlar ve digerleri (2004) tarafindan ulasilan sonuglarla tutarhidir. T.L’deki reel degerlenme
(calismada reel doviz kuru yiikselisi) ithalat kalemlerinin tamamimi arttirmaktadir. Diinya
gelir seviyesindeki artig, tiikketim mali ihracatini azaltirken, sermeye mali ihracatini
arttirmaktadir. Yurtiginde gelir seviyesinin yiikselmesi ise toplam ithalati arttirmaktadir.
Kirllma etkisinin gbéz Oniine alinmasit durumunda ise; T.L’nin reel deger degisimleri ile
bireysel seriler arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir. Elde edilen regresyon
sonuglari, Ek-4’de sunulmaktadir.

Granger nedensellik testi yardimi ile elde edilen bulgular1 yorumlamadan o6nce, bu
bulgularin ele alinis tarzinin agiklanmasi yararl olacaktir. ilk olarak, Irdtasa ile Iredk serileri
arasinda belirlenen bir nedensellik iligkisinin denge gruplart tarafindan desteklenip
desteklenmedigine bakilmistir. Eger desteklenmiyorsa, bu iliskiye dayanarak c¢ikarim
yapilmamistir. Son olarak, Iredk ile denge gruplar1 veya Irdtasa serileri arasinda belirlenen bir
nedensellik iligkisinin net etkisine bakilmistir. Eger, ilgili nedensellik iliskisinin negatif mi
yoksa pozitif mi yonde oldugu belirlenememisse, bu sonuca dayanarak da c¢ikarim
yapilmamistir. Ciinkii, Kritik Elastikiyetler Sarti’nin ampirik gegerliliginin test edilebilmesi
icin, iliskinin yonii ¢ok dnemlidir.

Yapisal kirilmanin dikkate alinmamasi durumunda, Granger nedensellik testi yardimi ile
elde edilen bulgular, biraz karmasiktir. Lredk seviyesinde duragan kabul edildiginde, reel
doviz kuru ile denge gruplar arasinda, neredeyse modellerin tamaminda geri beslemeye sahip
nedensellik iligkileri oldugu goriilmektedir (istisnalar; dlramta ve lrsmtasa’dan Iredk’e dogru
bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir). Ancak, iliskilerin isareti (pozitif mi yoksa negatif
yonli mii bir iligki icerisinde bulunduklari) modellerin g¢ogunda tutarli bir sekilde
belirlenememektedir. Bu durum, etki-tepki fonksiyonlarinin tahminini zorunlu kilmaktadir.
Lredk birinci farkinda duragan kabul edildiginde ise daha net bulgular elde edilmistir.
T.L’deki reel degerlenme dis ticaret acigini tilketim ve sermaye mallari dis ticaret dengelerini
bozmak suretiyle arttirmaktadir. Ayn1 zamanda, sermaye mallar1 ticareti agigindaki artig da,
T.L’de reel deger kaybina yol agmaktadir. Bu bulgu, dis ticaret agigindaki artisin T.L’de reel
deger kaybina yol agiyor olmasi ile de desteklenmektedir. Elde edilen bulgular, Ek-5’de
sunulmaktadir.

Yapisal kirilmanin dikkate alinmasi durumunda, alternatif tiim spesifikasyonlar tek bir
noktaya isaret etmektedir. Reel doviz kuru ile dig ticaret dengesi arasinda, aktarma
mekanizmas1 net olarak belirlenebilmis tek bir nedensellik iliskisi tespit edilebilmistir. Bu
iligki, dig ticaret acigindan reel doviz kuruna dogrudur, aktarma mekanizmasi ise sermaye
mallar1 dis ticaret agigindaki hareketlerdir. Sermaye mallar1 dis ticaretindeki acik biiytidiikge,
T.L reel deger kaybina ugramaktadir. Sonuglar, Ek-6’da sunulmustur.
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Etki-tepki fonksiyonlarinin tahmin edilmesi neticesinde, arzu edilen sonuglara
ulagilamamustir. Etki-tepki fonksiyonlar1 hesaplanirken, bu fonksiyon i¢in gerekli olan giiven
araliklar1 da Monte Carlo simulasyonlar1 yardimu ile tiiretilmistir (¥ 2 standart hata igin).
Elde edilen fonksiyonlar, Ek-7 ve Ek-8’de sunulmaktadir. Bu grafiklerdeki siirekli cizgiler,
modelin hata terimlerinde meydana gelen 1 standart hatalik soka karsi bagimli degiskenin
zaman igerisinde gosterdigi tepkiyi gostermektedir. Kesikli ¢izgiler ise F+ 2 standart hata i¢in
elde edilen giiven araliklarini gostermektedir. Ek-7, kirtlma etkisi ihmal edildiginde, Ek-8 ise
g6z Oniline alindiginda elde edilen sonuglar1 gostermektedir. Neredeyse sonuglarin tamaminda,
giiven araliklarinin birisi pozitif alanda iken digeri negatif alandadir. Bu durumda, elde edilen
sonuglarin giivenirliligi olumsuz yonde etkilenmektedir. Giiven araliklari ile birlikte kirilma
da ihmal edildiginde, T.L’de meydana gelen bir standart hatalik sokun dis ticaret agigini ilk
donemde artirdig1, daha sonra bu etkinin 3-7 donem arasinda dagildigi, sonraki 5 donemde
tekrar dis ticaret agigmi biyiittiigii, nihayet 19-24 donem arasinda azalttigi Ek-7’den
goriilmektedir. Ayrica, dis ticaret agiginda reel doviz kuruna cevaben meydana gelen
uyarlamalarin temel kaynaginin, sermaye mallar1 dis ticaret dengesindeki bozulmalar oldugu
da net bir sekilde izlenebilmektedir. Lrsmtasa’nin Iredk’e kars1 gosterdigi tepki fonksiyonu,
Irdtasa’ninki ile birebir benzesmektedir. Dis ticaret agiginda meydana gelen bir sok karsisinda

reel doviz kurunun gosterdigi tepki fonksiyonu, alt gruplarin higbiri tarafindan
desteklenmemektedir.

Reel Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Iliskisi

2001:2 doneminde meydana gelen kirilma etkisi goz Oniine alindiginda, giliven
araliklarinin yine ters eksenlerde oldugu Ek-8’den goriilebilmektedir. Giiven araliklari bir
kenara birakildiginda, dis ticaret dengesinin reel doviz kuruna verdigi tepkinin oldukea diistik
oldugu, ancak bu tepkinin temel kaynaginin ara mallar ile birlikte yine sermaye mallari
ticareti oldugu goriilmektedir. Dis ticaret agiginda meydana gelen bir standart hatalik sok
karsisinda reel doviz kurunun gosterdigi diisiik miktardaki tepki, ara mallar1 ticaretinde
meydana gelen dalgalanmalardan kaynaklanmaktadir.

5. Sonug¢

Calismada, 1995:1-2004:4 donemini kapsayan ve tiger aylik verilerden olusan bir veri seti
kullanilarak, T.L’deki reel deger degisimlerinin dis ticaret dengesi lizerindeki etkileri ve bu
etkilerin kaynaklarinin incelenmesi amaglanmistir. Genisletilmis Dickey-Fuller, Phillips-
Perron ve Perron birim kok testleri yardimi ile serilerin bireysel zaman serisi Ozellikleri,
Granger nedensellik testi ve etki-tepki fonksiyonlar ile de seriler arasindaki nedensellik
iliskilerinin yoniiniin belirlenmesi amaglanmistir.

Birim kok testlerinin uygulanmasi neticesinde, Engle-Granger tarafindan onerilen siirece
gore seriler arasinda uzun donemli higbir iliski olmadig1r sonucuna ulagilmistir. Granger
nedensellik testi ve etki-tepki fonksiyonlar1 yardimi ile ulagilan sonuglar, 2001:2 déneminde
para politikasinda yasanan yapisal degisimin dikkate alinip alinmamasina bagl olarak, bazi
degisiklikler gostermektedir. Granger nedensellik testi sonuglari, s6z konusu degisim ihmal
edildiginde reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda geri beslemeye sahip bir
nedensellik iligkisi olduguna isaret etmektedir. T.L’deki reel degerlenme dis ticaret agigini
tilketim ve sermaye mallar1 dis ticaret dengelerini bozmak suretiyle arttirmaktadir. Aym
zamanda, sermaye mallar1 dis ticaret dengesinde meydana gelen bozulmalar da dis ticaret
acigmi arttirarak T.L’nin reel deger kaybina ugramasma yol agmaktadir. Etki- tepki
fonksiyonlar1 da, dis ticaret dengesinde reel doviz kuruna cevaben meydana gelen
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uyarlamalarin temel kaynaginin sermaye mallar1 dis ticaret dengesindeki hareketler olduguna
isaret etmektedir. 2001:2 doneminde meydana gelen degisim ekonometrik modele
yansitildiginda, Granger nedensellik test sonuglar1 aktarma mekanizmast net olarak
belirlenebilmis tek yonlii bir nedensellik iliskisine isaret etmektedir. Dis ticaret dengesinden
reel doviz kuruna dogru hareket eden bu nedensellik iligkisinin siiriiciisii, sermaye mallar1 dis
ticaret dengesindeki hareketlerdir. Sermaye mallar1 dig ticaret dengesindeki agik biiyiidiikge
T.L reel deger kaybina ugramaktadir. Elde edilen ampirik bulgular, reel doviz kuru ile dis
ticaret dengesi arasindaki iliskinin yalmizca 2001 Subat krizinin dikkate alinmamasi
durumunda Kritik Elastikiyetler Sarti’min 6ngérdiigii bigimde oldugunu gostermektedir.
Yapisal kirilmanin dikkate alinmasi durumunda ise kritik elastikiyetlerin saglanip
saglanmadig1 yoniinde net bir bulguya ulasilamamustir.

Sonug olarak, ekonometrik bulgularin bir arada yorumlanmasi, bir kisir dongii oldugunu
ima etmektedir. Bu kisir dongii, reel doviz kuru-dis ticaret dengesi iliskisinin merkezinde
sermaye mallar1 dig ticaretindeki hareketlerin olmasindan kaynaklanmaktadir. T.L’nin reel
deger kaybina ugramasi, sermaye mallar1 dis ticaret agigmi azaltmak suretiyle dis ticaret
dengesini olumlu yonde etkilemektedir. Ancak, sermaye mallar1 dis ticaretindeki agigin
azalmasi ekonomik biliyiimenin de azalmasi1 anlamina gelmektedir. Daha agik bir ifadeyle, dis
ticaret acigini kiicliltmenin yolu kisa donemde ekonomik biiylime hedeflerinden
vazge¢mekten gegmektedir. Son séz olarak, mevcut dis ticaret agigini kiigiiltmenin Tiirkiye
ekonomisine olan maliyetinin oldukga yiiksek oldugu sdylenebilir.
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Degisken| Seviye 1.Fark
Model— N C C+T N C C+T
Iredk 0.82(2) -2.55(1) -3.90%*(1) -6.89%(1) -6.94*(1) -6.91*(1)
Irdtasa 0.04(3) -3.86*(0) -3.87%%(0) -8.13%(2) -8.11*(2) -8.08%(2)
Irtumdsa 0.97(2) -0.92(2) -3.28***(1) | -10.98*(1) -11.06*(1) -11.00%(1)
Iramta 0.89(1) -2.39(1) -3.13(1) -16.96*(0) -17.02%(0) -16.94*(0)
Irsmtasa 0.30(5) | -2.69***(1) -2.68(1) -5.05%(4) -5.07%(4) -5.07%(4)
Irgsyihsa 7.48(0) | -2.79%**(0) -0.39(0) -1.08(8) -10.33*(0) -11.1%(0)
Iwisa 2.54(0) -1.92(4) -2.44(4) -2.55%*(3) -2.7%%*(3) -2.74(3)
Irtih * 0.81(0) 0.48(14) -1.85(14) -1.23(13) -2.3(13) -2.49(13)
Irtit 0.69(0) -1.00(12) -2.91(13) -2.56%*(11) | -2.8***(11) | -3.2***(15)
Irtumihsa | 2.05(14) 0.12(14) -1.82(14) -1.46(13) -6.58%(7) -6.55%(7)
Irtumitsa 1.43(2) -1.41(2) -1.75(2) -9.90%(1) -10.2*(1) -10.2%(1)
Iramih 2.96(13) -0.15(13) -1.90(13) -1.7%%*(13) | -3.62%(12) -3.6%*(12)
lramit 1.42(12) -1.32(2) -2.30(12) -2.62*(11) -3.0%*(11) -3.01(11)
Irsmihsa 0.62(3) -1.68(3) -9.67%(0) -9.50%(2) -10.1*(2) -10.15%(2)
Irsmitsa 1.23(2) -2.06(1) -2.09(7) -18.69*%(0) -9.8%(1) -9.74*(1)
* %1 ** %5 *** %10 anlamlilik seviyesinde duraganliga isaret eder.
Kritik degerler, Mackinnon (1991)’a aittir.
Parantez icerisindeki degerler, AIC ile hesaplanan optimal gecikme uzunluklaridir.
* Irtih serisinin 2. fark i¢in elde edilen ADF test istatistikleri sirasi ile -8.9(12), -8.9(12) ve -8.8(12) dir

EK-1 Birim Kok Testi Sonuclari®
a) Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi Sonug¢lar:

ADF Test istatistikleri

% (N) ; sabitsiz-trendsiz modellere, (C) ; sabitli modellere, (C+T) ; sabitli ve trendli modellere ait birim kok test
sonuglarint gostermektedir.
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b) Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi Sonu¢lar

PP Test istatistikleri

a b
| Degisken PP PP
Seviye 1.Fark Seviye 1.Fark
—Model | N C C+T N C C+T | N C C+T N C C+T
Iredk 0.9 -1.9 2.9 -7.0% | =7.0% | -7.0% | 09 -2.0 -3.0 -6.7% | -6.7% | -6.7*
Irdtasa -0.0 | -3.9% | -3.9%* | -13.1* | -13.0* | -12.9* | 0.0 | -3.8* | -3.8** | -13.6* | -13.6* | -13.5*
Irtumdsa | 0.6 -1.7 -5.8% | -21.4% | -21.4% | -21.3* | 0.7 -1.8 -6.4% | -22.8% | -23.2% | -23.1*
Iramta 0.6 | -3.0%* | -4.4* | -17.0% | -17.0* | -16.9* | 0.8 | -3.2%* | -4.7* | -17.2* | -174* | -17.3*
Irsmtasa | 0.1 -3.8% | -3.8** | -16.7* | -16.7* | -16.7* | 0.1 | -3.9% | -4.0%** | -16.7* | -16.7 | -16.7*
Irgsyihsa | 7.5 | -2.8%** | 04 -8.3*% | -10.3* | -11.1* | 6.7 | -3.1%* | -0.2 -7.3% | -10.3* | -11.2%
Iwisa 2.5 -1.7 -1.5 -9.7% | -10.1* | -10.1* | 1.9 -1.7 -1.5 -9.9*% | -10.3* | -10.3*
Irtih 0.8 -1.1 -9.3*% | -20.9* | -30.6* | -30.4* | 2.0 -0.9 -8.3*% | -20.7*% | -22.6% | -22.4*
Irtit 0.7 | -3.1** | -5.6* | -18.0* | -19.7* | -19.1* | 14 2.7 -5.0% | -17.3* | -17.8% | -17.7*
Irtumihsa | 2.1 -1.1 -10.6*% | -25.1% | -32.9*% | -32.7% | 3.3 -0.8 -8.9*% | -25.0*% | -27.7% | -27.5*
Irtumitsa | 1.0 2.5 -3.0 | -15.6* | -15.9* | -15.8* | 0.1 2.5 -3.1 -15.6* | -16.1* | -16.0*
Iramih 2.9 -1.3 -8.7% | -22.6% | -34.5% | -34.3* | 1.7 -1.1 -8.6% | -20.5*% | -21.7% | -21.6*
Iramit 2.0 -1.9 -6.4*% | -20.1* | -23.0% | -22.9* | 14 -2.0 2.8 | -19.3* | -20.1 | -20.1*
Irsmihsa | -0.3 -1.6 -9.7% | -21.8 | -22.6% | -22.6* | -02 | -1.6 -9.7% | -23.4 | -254% | -25.5%
Irsmitsa 0.9 | -3.2%* | -4.4* | -18.7* | -19.0% | -18.9* | 1.1 | -3.5%* | -4.0%* | -19.3 | 19.7* | -19.6
* %1 ** %5 *** 9410 anlamlilik seviyesinde duraganliga isaret eder.
Kritik degerler, Mackinnon (1991)’a aittir.
4 : Uyarlama gecikmesi (truncation lag), ADF testi icin hesaplanan optimal gecikme uzunluklaridir.
b. Uyarlama gecikmesi (truncation lag), q =4(N/100) 29 olarak hesaplanmistir (Newey-West, 1987).
. . . we o o . 3
EK-2 2001:2 Donemindeki Yapisal Degisimin Etkileri
a) Perron Denklemlerinin Hata Terimleri-Gercek-Tahmini Degerleri Grafikleri
5.2 4
I\ “ y [ L3
/ 2
0.2 B
J o \/ 46 ! | rl
0
/JK A ,\ /\ 4.4 0.0 AA//\« [\ | /\ | /\ i
0.0 i N TV W v v v
\/ W -0.5
0.1
_10 4
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‘77 Residual —— Actual —— Fitted\ \** Residual —— Actual —— Fitted\

LREDK (sabit ve trendinde)

LRDTASA (sabit ve trendinde)

3 Denge gruplarina ait grafiklerin gorsel olarak incelenmesi, 2001:2 dénemi igerisinde doviz kurlarinda meydana
gelen yapisal degisime cevaben gergeklestirilen uyarlamalarin, LREDK, LRDTASA, LRSMTASA serileri i¢in
kademeli, LRTUMDSA ve LRAMTA serileri i¢in ise anlik bir sekilde yapildigina isaret etmektedir.
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EK-3 Perron Birim Kok Testi Sonuclar:

Perron Test istatistikleri’ (A)

.. Sevi 1.Fark
Degl§ ken eviye = ari =
P-ADF % P-PP P-ADF % P-PP
Iredk -5.4%(1) 3.0 -4.2%%(14) -5.7%
Irdtasa -6.7%(0) -7.6% -8.6*(3) -12.2%

* LREDK, LRDTASA ve LRSMTASA serilerinin Perron test istatistikleri, Innovation Outlier model ile
LRTUMDSA ve LRAMTA serilerininkiler ise Additive Outlier Model ile test edilmistir. Ticari denge
bilesenlerinin tamami yine Additive outlier model ile test edilmistir.
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Irtumdsa -5.5*(1) -10.1* -3.7%%*(5) -26.8*
Iramta -4.2%*%(1) -6.8* -10.5*(1) -20.8*
Irsmtasa -2.9(4) -6.3* -5.2*%(14) -14.5%
Irtih -2.5(14) -9.1% -2.7(13) -22.7*
Irtit -2.9(13) -7.0* -2.5(12) -20.0*
Irtumihsa -2.4(14) -10.1* -2.8(13) -27.9%
Irtumitsa -3.5(1) -5.1% -10.3%(1) -17.8%
Iramih -2.2(13) -8.8* -5.1*(11) -21.9*
Iramit -2.8(13) -7.6* -3.5(11) -22.9%
Irsmihsa -5.8%(2) -10.2* -7.8%(4) -25.7*
Irsmitsa -2.8(4) -7.2% -6.3%(3) -23.3*
A:0.66=0.7 Parantez ici degerler optimal gecikme uzunluklaridir.
* %1 ** 85 **% 0410 anlamlilik seviyesinde duraganliga isaret eder. Kritik degerler Perron (1989)’a aittir.
w : AIC ile hesaplanmis gecikme uzunluklar: kullanilarak ulagilmis test istatistikleridir.
& : Newey-West (1987) tahmincisi ile hesaplanan test istatistikleridir.Uyarlama gecikmesi tiim seriler igin 4 olarak belirlenmistir.

Perron Test istatistikleri (B)

Degisken P-ADF % p-ppd
ddlrih -9.0%(12) -42.0%
ddlrit -8.7%(11) -39.6*

ddlrtumihsa -6.7(12) -52.2%

ddlramit -6.9(11) -47.9*

* %l

( w 5 ) sembolleri yukaridaki tabloda belirtilen sekilde
hesaplanmis gecikme uzunluklari ile ulagilan test istatistikleridir.
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EK-4 Regresyon Sonuclari

Regresyon Sonuclarr®
(Kirilma Thmal Edildiginde)

Bagimli— | Irih Irit | Irtumihsa | Irtumitsa | Iramih | Iramit | Irsmihsa | lrsmitsa
Bagimsiz|
Iredk -0.03 | 0.53 0.09 0.94 -0.09 0.48 -020 1.52
(-0.18) | (8.94) (0.74) (2.43) (-0.65) | (2.44) | (-0.80) (4.73)
Iwisa -0.57 - -1.02 - -0.14 - 2.09 -
(-1.27) (-2.78) (-0.34) (2.71)
Irgsyihsa - 0.11 - 0.09 - -0.03 - -0.03
(4.22) (1.44) (-0.39) (-0.77)
DW 2.01 2.24 1.72 2.54 2.01 2.33 2.0 2.48
p 0.19 0.55 - 0.77 0.17 0.49 - 0.55
Regresyon Sonuclari 6
(Karilma Etkisi Goz Oniine Ahndiginda)
Bagimli— | Irih Irit | Irtumihsa | Irtumitsa | Iramih | lramit | Irsmihsa | Irsmitsa
Bagimsiz|
Iredk -0.18 | 0.05 -0.09 -0.08 -0.18 0.14 -0.20 0.56
(-144) | (0.16) | (-0.76) (-0.17) | (-1.47) | (0.59) | (-0.75) (1.39)
Iwisa 0.83 - 0.47 - 0.68 2.16 -
(1.46) (0.84) (1.21) (1.75)
Irgsyihsa - 0.30 - 0.15 - 0.29 - 0.16
(2.18) (0.63) (3.01) (0.91)
DW 1.72 2.14 1.87 242 1.68 2.17 2.00 2.35
p - 0.39 - 0.65 - 0.27 - 0.39

> Bold yazilan katsayilar istatistiksel olarak kabul edilebilir seviyede anlamhdir. Ardisik bagimlilik probleminin
oldugu modellerde Cochrane-Orcut iteratif Yontemi kullanilmigtir. p katsayist bu modellerdeki ardisik
bagimlilik katsayilarini gostermektedir. p katsayisinin belirtilmedigi modellerde ardisik bagimlilik sorunu
bulunmamaktadir. Parantez igerisindeki degerler, ilgili katsayilarin t istatistiklerini gdstermektedir.

% Bold yazilan katsaylar istatistiksel olarak kabul edilebilir seviyede anlamlidir. Ardisik bagimlilik probleminin
oldugu modellerde Cochrane-Orcut Iteratif Yontemi kullanilmustir. p katsayist bu modellerdeki ardisik
bagimhilik katsayilarini gostermektedir. p katsayisinin belirtilmedigi modellerde ardigik bagimlilik sorunu
bulunmamaktadir. Parantez igerisindeki degerler, ilgili katsayilarin t istatistiklerini gostermektedir.
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EK-5 Granger Nedensellik Testi Sonuclari

Granger Nedensellik Testi Sonuclar
(LREDK Seviye Duragan)

Neden—Sonu¢ | Lagneden | Lagsonue Ftest Karar | Net Etki
Iredk—Irdtasa 12 15 F(12,69)=2.74* | Kabul -0.60
Irdtasa—lredk 3 2 F(3,102)=3.09** | Kabul 0.02

Iredk—Irtumdsa 1 15 F(1,79)=8.76* Kabul -0.63*

Irtumdsa—Iredk 2 2 F(2,104)=3.13** | Kabul -0.07
Iredk—Iramta 13 15 F(13,67)=2.21*%* | Kabul -0.46
Iramta—lredk 1 2 F(1,105)=3.32*** | Kabul 0.03%**
Iredk—dlramta 13 14 F(13,68)=2.44* Kabul | -0.61%***
dlramta—lredk 1 2 F(1,105)=0.20 Red -

Iredk—Ilrsmtasa 8 15 F(8,73)=2.74* Kabul -0.12
Irsmtasa—lredk 1 2 F(1,105)=0.49 Red -
* 001 ** 95 *** %10
Granger Nedensellik Testi Sonuclari
(LREDK Fark Duragan)

Neden—Sonu¢ | Lagneden | Lagsonug Ftest Karar | Net Etki
dlredk—Irdtasa 11 15 F(11,70)=2.78* Kabul 12.57**
Irdtasa—dlredk 1 2 F(1,105)=3.56*** | Kabul -0.01***

diredk—Irtumdsa 2 15 F(2,78)=2.54*** | Kabul -0.97**

Irtumdsa—dlredk 1 2 F(1,105)=0.0 Red -
dlredk—Ilramta 12 15 F(12,68)=2.19*%* | Kabul 0.97
Iramta—dlredk 1 2 F(1,105)=0.06 Red -

dlredk—dlramta 12 14 F(12,70)=2.27** | Kabul -1.57
dlramta—dlredk 1 2 F(1,105)=0.46 Red -

dlredk—lrsmtasa 7 15 F(7,74)=3.12* Kabul 4.32%

Irsmtasa—dlredk 1 2 F(1,105)=2.75*** | Kabul -0.02%**

*0%1 ** %S5 *E* %10
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EK-6 Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

Granger Nedensellik Testi Sonuclar:
(Kirik-LREDK Seviye Duragan)

Neden—Sonug¢ | Lagneden | Lagsonue Fest Karar | Net Etki
Iredk—Irdtasa 13 15 F(13,64)=2.12** | Kabul -0.11
Irdtasa—lredk 1 2 F(1,102)=8.17* Kabul -0.03*

Iredk—lrtumdsa 1 15 F(1,78)=2.44 Red -
Irtumdsa—lredk 2 2 F(2,101)=1.08 Red -
Iredk—lramta 13 15 F(13,65)=2.21** | Kabul | -1.05%%*
Iramta—Iredk 1 2 F(1,102)=0.11 Red -
Iredk—Ilrsmtasa 13 15 F(13,64)=2.15** | Kabul 1.05
Irsmtasa—lredk 1 2 F(1,102)=4.58** | Kabul -0.03**

Iredk—dlrsmtasa 13 15 F(13,63)=2.11** | Kabul -0.38

dirsmtasa—lredk 1 2 F(1,102)=0.03 Red -

* %1 ** %S5 *#* %10

Granger Nedensellik Testi Sonuclari
(Kirik-LREDK Fark Duragan)

Neden—Sonuc¢ | Lagneden | Lagsonue Ftest Karar | Net Etki
dlredk—lrdtasa 12 15 F(12,65)=2.33** | Kabul 4.50
Irdtasa—dlredk 1 1 F(1,103)=14.33* | Kabul -0.04*

dlredk—Irtumdsa 1 15 F(1,78)=0.59 Red -

Irtumdsa—dlredk 1 1 F(1,103)=0.0 Red -
dlredk—lramta 12 15 F(12,66)=2.01** | Kabul -0.95
Iramta—dlredk 1 1 F(1,103)=0.1 Red -

dlredk—Ilrsmtasa 15 15 F(15,61)=2.06** | Kabul -7.65

Irsmtasa—dlredk 2 1 F(2,102)=4.88* Kabul -0.05*

dlredk—dlrsmtasa 15 15 F(15,61)=2.14** | Kabul -8.95

dirsmtasa—dlredk 3 1 F(3,99)=4.19* Kabul -0.1*

* %1 ** %S5 FEE %10
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EK-7 Etki-Tepki Fonksiyonlari

Response to One S.D. Innovations + 2 S.E.
Response of LREDK to LRDTASA Response of LRDTASA to LREDK
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Reel Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Iliskisi

EK-8 Etki-Tepki Fonksiyonlar: (Krilma Dikkate Alindiginda)

Response to One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of LREDK to LRDTASA

Response of LRDTASA to LREDK
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