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ARTICLE INFO

Bu ¢alismanin amac1 diinyanin en biiyiik dis ticaret fazlasi veren iilkelerinden biri olan Cin’in bu
dis ticaret performansinda iilkede uygulanan doviz kuru rejiminin etkili olup olmadigini
arastirmaktir. Bu amagla doviz kurlarinin ihracat ve ithalat lizerindeki etkisinin tespit edilmesi
gerekir. Bu calismada Cin’in reel doviz kuru ile ithalati ve ihracati arasindaki iliski 1994:1-2018:4
dénemi geyrek yillik veriler kullanilarak Johansen esbiitiinlesme, varyans ayristirma ve Granger
nedensellik analizleri yardimiyla aragtirilmistir. Uygulanan analizler sonucunda, Cin ihracatinin
reel doviz kurunun nedeni oldugu, ithalat ile ihracat arasinda c¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulundugu, reel doviz kurunun ithalat ve ihracat iizerinde etkili olmadigi belirlenmistir. Cin
dalgali doviz kuru rejimine gegse bile Cin dig ticaretinin fazla vermeye devam edecegi
diistinlilmektedir.
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The aim of this study is to investigate whether the exchange rate regime applied in China which
is one of the biggest foreign trade surplus countries of the world, is effective on this performance.
For this purpose, the effect of exchange rates on exports and imports should be determined. In this
study the relationship between China’s real exchange rate and its exports and imports was
investigated with the help of Johansen cointegration, variance decomposition and Granger
causality analyzes by using quarterly data for the period 1994:1 — 2018:4. As a result of the
analyzes performed, it was determined that Chinese exports are the cause of the real exchange
rate, there is a bi-directional causality between exports and imports, and the real exchange rate has
no effect on Chinese imports and exports. It is expected that China's foreign trade will continue to
yield a surplus even if China moves to a floating exchange rate regime.

1. Giris

1990’11 yillarin  basinda ise kiiresellesme egiliminin
hizlanmasiyla birlikte iilkeler diinyay: biitiin bir pazar olarak

1970°1i yillarin baginda Bretton Woods Sistemi olarak
bilinen ve birgok iilkede uygulanan ulusal paralarin dolara,
dolarin ise altma bagli oldugu sabit kur sistemi terk
edilmistir. O yillardan itibaren giiniimiize kadar gegen siirede
sabit kur sistemi yerine dalgali kur ya da gozetimli dalgal
kur sisteminin yaygin bir sekilde kullanildigi goriilmektedir
(Kizildere, vd., 2014:40).
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gérmeye baglamiglar ve bu nedenle diinya pazarindaki
paylarini artirmak istemiglerdir. Bunun sonucu olarak, ulusal
ekonomiye yon veren doviz kurlari dis ticarette 6nemli hale
gelmis ve birgok tilkenin dis ticareti hareketlilik kazanmustir.
Bu nedenle, ekonomik birimlerin karar vermelerinde 6nemli
bir unsur olan doviz kurlarimin ithalat ve ihracata olan
etkilerine yonelik arastirmalarin arttigr  goriilmektedir
(Kiziltan & Cigerlioglu, 2008:424).
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15. yiizyilin ortalarinda diinyanin en biiyiik giicii olduguna
inanarak uluslararas ticarete kapilarini kapatan ve hizla gii¢
kaybederek diinya ekonomisinde geri siralara diisen Cin, bu
durumunu 20. yiizyilin son ¢eyregine kadar siirdiirmiistiir.
Cin, 500 yildan fazla siireyle diinyaya kapattigi kapilarini
1978-1989 doneminde disariya agilma ve piyasa
ekonomisine gecis politikalariyla tekrar agmistir (Egilmez,
2018:163). 1980°li yillarin baginda Cin’in yapmis oldugu
ekonomik yenilikler ve dis ticarete olan yasagin kaldirilmasi
ile birlikte Cin dig ticareti oldukc¢a yiikselmis ve Cin
diinyanin 6nde gelen ekonomileri arasina girmistir. Ayrica,
soguk savasin hemen ardindan ABD’nin hem siyasi hem de
ekonomik yonden hizla giiclenmesi ve yeni diinya diizeni
sOylemleri  uluslararas1 iliskilere yeni bir boyut
kazandirmistir.  Ozellikle, Diinya Ticaret Merkezi’ne
diizenlenen 11 Eyliil saldirilar1 neticesinde ABD’nin giiciinii
dengelemesi gerektigi sdylemleri ile birlikte Cin Halk
Cumhuriyeti uluslararasi ekonomi alanda 6n plana ¢ikmustir.
Son zamanlarda Cin ekonomisindeki performansa
bakildiginda diinyanin en hizli bilyiiyen ekonomilerinden
oldugu goriilmekte ve diger yiikselmekte olan Asya
ekonomilerinin de hizla biiyiimesi sayesinde 21. yiizyilin
Asya ve Cin ¢ag1 olarak kabul edilecegi diistiniilmektedir.
Cin’in bu kadar hizli biiylimesindeki sebeplerin basinda ise,
Cin dis ticaretindeki gelismeler ve Ozellikle yabanci
sermayeli yatirrmci sayisindaki artis  gosterilmektedir
(Yigin, 2009:1). Diger yandan, 1994 yilindan beri
ayarlanabilir sabit doviz kuru sistemini uygulayan Cin’in
doviz kuru ancak yonetimin kararryla degisebilmekte ve
resmi parasi Ren Min Bi’nin (RMB, Birimi Yuan) degerini
distik tutarak dis ticarette biiyiik avantaj saglayabilmektedir.

2017 yil1 verilerine gore 443 milyar dolar dis ticaret fazlasi
vererek diinyanin en fazla dis ticaret fazlasi veren iilkesi olan
Cin’in bu rakami 2018 yilinda azalmistir. Buna ragmen Cin
su anda diinyanin en fazla dis ticaret fazlasi veren iilkeleri
arasindadir. Bu ¢aligmanin temel sorusu Cin’in dig ticaret
performansinda dviz kuru rejiminin etkili olup olmadigidir.
Bu soru dogrultusunda ¢alismanin amaci Cin’de uygulanan
ayarlanabilir sabit kur rejiminin Cin dis ticaretine olan
etkilerini ortaya ¢ikarmak ve reel doviz kuru ile ihracat ve
ithalat arasindaki iligkiyi tespit etmektir. Cin’in ABD ile olan
dis ticaretinde uzun zamandir dis ticaret fazla vermesi ABD
ekonomisini yipratmakta olup ABD bu rahatsizligini giderek
daha fazla dile getirmekte ve Cin’in dalgali kur rejimine
ge¢mesi konusunda Cin’e baski yapmaktadir. Bu ¢aligmanin
6nemi Cin’in doviz kuru politikasin1  degistirmesi
durumunda dig ticaretinin nasil  etkilenebilecegini
ongoriilebilmesidir. Ayrica Cin gibi diinyanin en biiylik
ihracatcisi olan ve en biiyiik dis ticaret fazlasim veren bir
iilkede doviz kuru degisimlerinin dis ticarete olan etkisini
ortaya koyarak Tiirkiye gibi biiyiik dis ticaret agig1 veren
iilkelerin doviz kurlarint  degistirerek dis  agiklarint
kapatmalarinin miimkiin olup olmadigini1 géstermektir. Eger
Cin’de doviz kuru ve dig ticaret arasindaki iligkinin varlhig
ve yoOnii tespit edilirse dis ticaret acigi veren dlilkelere
aciklarin  kapatilmasmma  yonelik  ¢esitli  Oneriler
getirilebilecektir. Caligmanin 6zgiinliigii ise ele alinan zaman
periyodunun Cin’in ayarlanabilir sabit kur rejimine gectigi
1994 yilindan giiniimiize kadar gecen siireyi kapsamasi ve
bu tarih araligini kullanarak bu konuda yapilan ilk ¢aligsma
olmasidir.

Bu ¢alismada 6ncelikle doviz kuru ve ithalat — ihracat iliskisi
teorik agidan ele alinmig, daha sonra iktisat literatiiriinde bu

alanda yapilan ampirik ¢aligmalar incelenerek ¢aligmalarin
vardig1 sonuglar ortaya konmustur. Son kisimda ise {ilkede
uygulanan reel doviz kurlarindaki degisimlerin ithalat ve
ihracat ilizerine etkilerini belirlemek amacryla 1994:1-2018:4
doénemini kapsayan g¢eyrek yillik reel déviz kuru, ihracat ve
ithalat verileri kullanilarak gesitli analizler yapilmis ve
sonuglar Cin dig ticareti baglaminda degerlendirilmistir.

2. Teorik Cerceve

Déviz kuru, herhangi bir yabanci para biriminin ulusal para
birimi cinsinden degeridir. Nominal déviz kuru ve reel doviz
kuru olmak iizere iki ¢esit doviz kuru mevcuttur. Nominal
doviz kuru, glinliik yasamda doviz piyasasinda gozlemlenen
yabanct para biriminin, ulusal para cinsinden degeridir
(Ergun, 2013:218). Reel doviz kuru ise, iilkeler arasindaki
enflasyon farkliliklari g6z 6niinde  bulundurularak
hesaplanan doviz kurudur (Kipic1 ve Kesriyeli, 1997:16).

R= KN (Pd/ Pi) (1)

Formiilde Kg reel doviz kurunu, Ky nominal déviz kurunu,
Pq dis fiyat endeksini ve Pj i¢ fiyat endeksini gostermektedir
(Seyidoglu, 2017:409). Buna gore nominal déviz kuru veya
dis fiyat endeksi arttiginda reel déviz kuru artmakta, i¢ fiyat
endeksi arttiginda reel doviz kuru azalmaktadir.

Reel doviz kuru, yabanct malin fiyat diizeyinin ulusal malin
fiyat diizeyine oraninin nominal déviz kuruna ¢arpilmasiyla
hesaplanir (Ergun, 2013:218). Buna gore, reel doviz kurunu
etkileyen iki ana unsurdan birincisi nominal déviz kurundaki
degisiklik; ikincisi ise, yabanci malin fiyat diizeyinin ulusal
malin fiyat diizeyine oranindaki degisikliktir. Dolayisiyla,
bir iilkenin para birimi nominal olarak deger yitirirken reel
olarak degerlenebilir. Béyle bir durumda nominal déviz kuru
artsa da ihracat artmaz ya da ithalat azalmaz. Ciinki reel
doviz kuru diismekte ve iilkenin para birimi reel olarak deger
kazanmaktadir (Ozatay, 2015:135).

Gerber (2005)’e gore, reel doviz kurlart i¢ ve dis
piyasalardaki enflasyonu da hesaba kattigindan dolay1 ulusal
paranin satin alma giiclinii daha iyi yansitmaktadir. Bu
sebepten, reel doviz kurlart nominal doviz kurlarina gore
daha avantajlidir (Seker, 2012:554).

Reel doviz kurunun artmasi durumunda, ulusal para
biriminin degeri diiser ve yabanci mal ve hizmetlerin fiyat
diizeyi onu ithal eden iilke agisindan pahalilagir. Bunun
sonucunda reel doviz kurundaki artig, ihracatin artmasina
neden olur (Ergun, 2013:218). Diger bir ifadeyle, bir iilke
parasi deger kazandiginda o iilkenin mallar1 yurtdiginda daha
pahali olurken, filke i¢indeki yabanci mallar ucuzlar.
Tersine, bir iilke parasi deger kaybettiginde, o iilkenin
mallart yurtdiginda daha ucuz, iilke i¢indeki mallar ise daha
pahal1 olur (Mishkin, 2007:434). Tiirkiye’de 2000’1 yillarin
ortasindan itibaren nominal déviz kurlarindaki artiglara
ragmen, reel doviz kurlarinda diisiis yagsanmistir. Bu diisiis
TL’nin yabanci para birimleri karsinda degerlenmesini
saglamig ve bunun sonucu olarak, ihracat azalirken ithalatta
art1s yasanmistir (Seker, 2012:555).

Diger yandan, dis ticaretteki degigmelerin reel déviz kuruna
etki ettigi durumlar da vardir. Dis ticaret fazla verdiginde
(ihracat ithalattan fazla oldugunda) doviz arzi doviz
talebinden fazla olur. Bunun sonucunda, nominal déviz kuru
diiser. Nominal doviz kurunun diismesi reel doviz kurunu da
distiriir. Dis ticaret acik verdiginde, yani ithalat ihracattan
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fazla oldugunda ise; doviz talebi doviz arzindan fazla
olacagindan nominal doviz kuru artar. Kisacas1 dis
ticaretteki degisiklikler, doviz kurlarinin yiikselmesine ya da
diismesine sebep olur (Celik, 2012: 331).

3. Literatiir incelemesi

Marquez ve Schindler (2006), yaptiklari ¢alismada Cin’in
diinya ticaretindeki ithalat ve ihracat pay1 ile RMB’nin reel
efektif degeri arasindaki iligkiyi agiklayan ampirik bir model
geligtirmistir. Ayristirilmig  aylik veriler kullanilmis ve
Cin’in dig ticarete kapali oldugu donem kapsam dis1
birakilmigtir. Ortaya ¢ikan sonuglara goére RMB’nin
degerindeki %10’luk bir artis Cin’in toplam ihracat payimi
%50 disirmastir. RMB’nin degerindeki ayni artis toplam
ithalat payini da %10 diistirmiistiir.

Chen ve Zhang (2009), yaptiklar1 ¢aligmada 1990°lardan
itibaren Cin doviz rezervlerinin arttigini ve bu durumun
RMB’nin degerini artirdigin1 belirtmiglerdir. 1997-2009
donemi aylik verileri kullanarak yaptiklar1 analizlerde
ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlarin déviz rezervlerini
anlamli bir bi¢imde etkiledigini, doviz rezervlerindeki artigin
ana nedeninin ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlar
oldugunu ortaya koymuslardir.

Najafov (2010), ABD ile Cin’i de kapsayan gelismis ve
gelisgmekte olan 79 dilkedeki doéviz kuru oynakliginin
uluslararas1 ticaret iizerine etkilerini 1985-2007 donemi
arasindaki aylik verileri kullanarak yiiksek frekansli panel
veri analizi yardimiyla arastirmistir. Elde edilen bulgulara
gore, doviz kuru oynakligmin uluslararasi ticaret iizerinde
negatif bir etkisi oldugu gozlemlenmistir.

Freund vd. (2011), Cin dis ticaretinin doviz kurlarina
tepkisini 1997-2005 donemi arasindaki ¢ok tarafli ticaret
verilerini kullanarak arastirmiglardir. Elde edilen bulgulara
gore, Cin’in ithalati ve ihracatinin doviz kurlarina ve géreceli
gelir hareketlerine tepki verdigi gézlemlenmistir.

Kizildere vd. (2013), Cin’in de dahil oldugu 18 yiikselen
ekonomide ticaretin doviz kuru degisimlerine duyarliligini
incelemisler ve 1994-2010 donemi arasindaki yillik verileri
Panel ARDL modeli kullanilarak analiz etmiglerdir. Sonug
olarak, kur oynakliklarinin yiikselen ekonomilerin ihracatini
kisa donemde olumsuz etkiledigi, uzun dénemde ise olumlu
etkiledigi, ayrica kur oynakliklarinin yiikselen ekonomilerin
ithalatt {izerinde istatistiksel olarak anlamsiz oldugu
gbzlemlenmistir.

Gan ve Cheng (2019), Cin’de faaliyet gosteren 26 iiretim
endiistrisi iizerinde doviz kuru degisimlerinin ihracat
tizerindeki etkisi arasgtirmiglardir. 2000-2010 ddnemini
kapsayan ve sabit etkiler modelini kullanarak uyguladiklar
panel veri yontemiyle yapilan arastirma sonucunda 2005
doviz kuru reformu (RMB’nin degerlenmesi) Oncesinde
RMB doviz kurunun ihracat ile negatif iligkili oldugunu,
reform sonrasinda ise doviz kurunun ihracat ile pozitif iligkili
oldugunu tespit etmislerdir.

Literatiirde reel doviz kuru ile dig ticaret iligkisini Cin
disindaki llkeler i¢in ele alan caligmalar da mevcuttur.
Asagida bu ¢aligmalardan bazilar siralanmistir.

Koya ve Orden (1994), Avusturalya ve Yeni Zelanda’daki
reel doviz kurlari ile dig ticaret hadleri arasindaki iliskiyi
esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik analizi yardimiyla

arastirmislardir. Elde edilen bulgulara gore, dis ticaret
hadlerindeki  degisimlerin reel doviz  kurlarindaki
degisimlerin nedeni oldugu gézlemlenmistir.

Jiranyakul ve Brahmasrene (2002), Tayland’daki reel d6viz
kuru degisimlerinin dig ticaret dengesi ilizerine etkilerini
1990-2000 doénemi arasindaki ¢eyrek yillik verileri
kullanarak esbiitiinlesme analizi ve Stock-Watson’un
dinamik en kiigiik kareler teknigi yardimiyla arastirmislardir.
Elde edilen bulgulara gore, reel doviz kurundaki
degisimlerin Tayland’in Japonya, ABD ve Singapur ile olan
dis ticaretini etkiledigi gdzlemlenmistir.

Kiziltan ve Cigerlioglu (2008), Tiirkiye’deki reel doviz kuru
ile dis ticaret hacmi arasindaki iligkiyi zaman serisi ve
esbiitiinlesme analiziyle, 1985-2005 doénemi arasindaki
ceyrek yillik verileri kullanarak arastirmiglardir. Elde edilen
bulgulara gore, reel doviz kurunun dig ticaret dengesini
saglamada etkin bir sekilde kullanilamayacag1 ve ithalatin
kisilmasina yonelik tedbirlerin ihracati da olumsuz
etkileyecegi gdzlemlenmistir.

Akan ve Arslan (2008), doviz kuru politikalarmin
Tiirkiye’nin dis ticareti tizerindeki etkisini incelemislerdir.
1980-2006 donemi arasindaki yillik veriler Granger
nedensellik testi ve regresyon analizi kullanilarak analiz
edilmistir. Sonug olarak, reel kur belirsizligi 6nemli 6lgiide
ihracat1 azaltir iken, ithalatta 6nemli 6lgiide etkili degildir.
Ayrica doviz kurlarinin dis ticaret hadleri iizerinde kisa
vadeli etkilere sahip oldugu gozlemlenmistir.

Vergil ve Erdogan (2009), Tiirkiye’de 1989-2005 donemi
arasinda c¢eyrek yillik verileri kullanarak dis ticaret ile doviz
kurlar1 arasindaki iliskiyi agiklamaya calismislardir. Sonug
olarak, Tirkiye i¢in doviz kurlari ile dis ticaret arasinda
istikrarlt uzun donemli iligskinin oldugunu
gbzlemlemiglerdir.

Alptekin (2009) tarafindan reel doviz kuru ile Tiirkiye’deki
dis ticaret iliskisi VAR modeli yardimiyla incelenmis ve
1992:1-2009:1 donemi arasindaki aylik veriler Granger
nedensellik testi, etki tepki testi ve varyans ayrigtirma testi
yardimiyla analiz edilmistir. Sonugta reel doviz kuru ile
Tiirkiye nin dis ticareti arasinda kisa donemde bir iligkinin
olmadigi, uzun donemli iliskiyi gosteren degerlere
bakildiginda ise uzun doénemli bir iliskinin miimkiin
olabilecegi gozlemlenmistir.

Sar1 (2010), Tirkiye’deki doviz kuru oynakhiginin ithalata
etkilerini incelemis, 1982:5-2006:12 d6énemi arasindaki
aylik veriler Markov Switching ARCH yo6ntemi kullanilarak
analiz edilmistir. Regresyon testi sonucunda ithalatin déviz
kurundaki belirsizliklerin meydana getirdigi risklerden
olumsuz etkilendigi gézlemlenmistir.

Aktas (2010), Tirkiye’deki reel doviz kurlariyla ithalat ve
ihracat arasindaki iligkileri incelemis, 1989:1-2008:4 donemi
arasindaki g¢eyrek yillik verileri kullanarak VAR modeli
yardimiyla analiz etmistir. Yapilan analizler sonucunda, reel
kurlardaki herhangi bir degismenin dis ticaret dengesini
saglamada anlamli bir etkiye sahip olmadig: ve reel doviz
kurlarinin dis ticaret dengesini saglamada etkin bir sekilde
kullanilamayacag1 gozlemlenmistir.

Yildirim ve Kesikoglu (2012), Tirkiye’nin ithalat-ihracat-
doviz kuru arasindaki iliskiyi 2003:1-2011:9 donemi
arasindaki aylhik verileri kullanarak arastirmiglardir.
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Kaldiragli Bootstrap teknigiyle diizeltilmis MWALD testi
kullanilarak veriler analiz edilmistir. Sonug olarak, ithalat ve
ihracat ile doviz kuru arasinda herhangi bir nedensellik
iligkisine rastlanmadig1 gézlemlenmistir.

Alptekin ve Uysal (2012), ¢aligmalarinda reel doviz kuru ile
dis ticaret arasindaki iligkileri, 1992:1-2009:1 doénemi
arasindaki aylik verileri kullanarak Simir Testi modeli
yardimiyla analiz etmislerdir. Bulgular, Sinir Testi, ARDL
ve Yapisal Granger Nedensellik testi yardimiyla uzun dénem
acisindan elde edilmistir. Analiz sonug¢larina bakildiginda,
reel doviz kurunun dis ticaret dengesini saglamada etkin bir
fonksiyonunun oldugu gézlemlenmistir.

Tapsin ve Karabulut (2013), Tiirkiye’deki reel doviz kuru ile
ithalat-ihracat arasindaki nedensellik iliskisini 1980-2011
donemi arasindaki yillik verileri kullanarak nedensellik
analizi yardimiyla aragtirmiglardir. Elde edilen bulgulara
gore, reel doviz endeksinden ithalat degiskenine dogru tek
yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugu goézlemlenmistir.
Ayrica ithalat degiskeninden ihracat degiskenine dogru tek
yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugu da diger bir
bulgudur.

4. Veriler, Analizler Ve Ampirik Bulgular

4.1. Veriler

Calismada Cin’e ait 1994:01-2018:04 donemlerini kapsayan
ceyrek yillik reel doviz kuru, ithalat ve ihracat verileri
kullanilmigtir.  Verilerin analizinde Eviews-8 programi
kullanilmustir. {thalat, ihracat ve Amerikan Dolarmin RMB
karsindaki oramim gosteren reel doviz kuru verileri
https://research.stlouisfed.org/ web sayfasindan elde
edilmistir. Degiskenler i¢in reel déviz kuru (RDK), ithalat
(ITH) ve ihracat (IHR) kisaltmalar1 kullanilmustir.

Analizde oOncelikli olarak degiskenlerin duraganligi test
edilmis ve esbiitiinlesme testi uygulanarak degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligkinin olmadigi sinanmustir.
Daha sonra varyans ayristirma ve Granger nedensellik
analizleri uygulanarak degisken arasinda nasil bir iligkinin
var oldugu ortaya ¢ikarilmistir.

4.2. Duraganlik Testi Ve Egbiitiinlesme Testi

Serilerin duragan olmamasi durumunda sahte regresyon
sorunu ortaya ¢iktigindan oncelikli olarak serilerin duragan
Oolup olmadiklart belirleyebilmek i¢in duraganlik testi
uygulanmistir. Duraganlik testi i¢in en yaygin kullanilan test
olan Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) duraganlik testi
kullanilmgtir. Tablo 1 ve Tablo2’de yer alan ADF birim kok
testi sonuglaria gore, diizey degerlerinde duragan olmayan
degiskenlerin birinci farklar1 alindiginda tiimiiniin duragan
olduklar1 goriilmiistiir. Birinci farki alinmis degiskenlerin
%1 anlam diizeyinde duragan olmalari, RDK, IHR ve ITH
degiskenleri arasinda esbiitiinlesmenin veya uzun donemli
iliskinin var olup olmadigini tespit etmek i¢in gerekli on
kosulu sagladigin1 gostermektedir.

Tablo 1. ADF Test Sonuglar1 (Diizey Degerleri)

t-
istatistigi
-1.634607 0.4612

%1  -3.498439
%5 -2.891234

%10 -2.582678

0.113535 0.9651
%1  -3.504727
%5  -2.893956
%10 -2.584126

ADF Test istatistigi Olasihk

Kritik Degerler (RDK)

Kritik Degerler (IHR)

-0.186696 0.9354
%1 -3.501445
%5  -2.892536
%10 -2.583371

Kritik Degerler (ITH)

Tablo 2. ADF Test Sonuglar1 (Birinci Fark)

ADF Test Istatistigi Y Olasik
1statlstlgl
Kritik Degerler -7.567082  0.0000**
(RDK)

%1  -3.498439
%5 -2.891234
%10 -2.582678
-3.658449  0.0064**
%l  -3.504727
%5  2.893956
%10 -2.584126
-4.147299  0.0013**
%1 -3.501445
%5  -2.892536
%10 -2.583371

Kritik Degerler (IHR)

Kritik Degerler (ITH)

** Katsayilar %1 diizeyinde anlamlidir.

Daha sonraki analizler igin 1. derecede duraganlagsan
degiskenlerin gecikme uzunlugunun bulunmasi
gerekmektedir. Tablo 3’te goriildiig tizere Likelihood Ratio
(LR), Final Prediction Error (FPE), Akaike Information
Criterion (AIC), Shwarz Information Criterion (SC),
Hannan-Quinn Information Criterion (HQ) kriterlerinden
faydalanilarak en uygun gecikme uzunlugu belirlenmistir.
Elde edilen sonuglara gore, en uygun gecikme uzunlugu “4”
olarak tespit edilmistir.

Tablo 3. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme

[ i LR FPE AIC SC HQ
0 NA 3.08e+40  101.7419 101.8231 101.7747
1 41.05529 2.36e+40 101.4772 101.8019 101.6084
2 28.22658  2.07e+40  101.3443 101.9125 101.5738
3 59.96497 1.23e+40 100.8219 100.6336 101.1498
4 76.43521* 5.82e+39* 100.0698* 101.1250* 100.4960*
5 0.938868  6.23e+39  100.1338 101.4325 100.6584

* En diisiik bilgi kriterini saglayan gecikme uzunlugunu
gostermektedir.

RDK, IHR ve ITH degiskenleri arasinda esbiitiinlesmenin
olup olmadigim belirlemek icin Johansen egbiitiinlesme
analizi uygulanmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 4 ve Tablo
5’te verilmistir.
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Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclar (iz
Istatistigi)

) iz %5
Hipotezler Ozdeger . .. ... Kritik  Olasihk
Istatistigi ~
Deger

Ho: r=0 0.214286 52.23764 29.79707 0.0000*
Ho: r<1 0.147282 29.56836 15.49471 0.0002*

Ho: r<2 0.143782 14.59164 3.841466 0.0001*

* Katsayilar %5 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 5. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari (Max-
Eigen Istatistigi)

Max- %5

Hipotezler Ozdeger  Eigen Kritik
istatistizi Deger

Ho: r=0 0.214286 22.66928 21.13162 0.0302*
Ho: r<1 0.147282 1497673 14.26460 0.0385*

Ho: r<2 0.143782 14.59164 3.841466 0.0001*

Olasihk

* Katsayilar %5 diizeyinde anlamlidir.

Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglarina gore, r=0, r<l ve
r<2 hipotezleri %5 anlamlilik diizeyinde reddedileceginden
en az 3 esbiitiinlesik denklemin var oldugu goriilmektedir.
Buna gore RDK, IHR ve ITH degiskenleri arasinda uzun
donemli iliski vardr.

4.3. Varyans Ayristirma Analizi

Bu analizde, bir degisken iizerinde en ¢ok hangi degisken ya
da degiskenlerin etkili oldugunu saptanmaya g¢aligilmistir.
VAR analizinde bir degiskenin degeri hem kendi gecikmeli
degerlerine hem de diger degiskenlerin de gecikmeli
degerlerine baglhdir (Bozdaglioglu ve Ozpinar; 2011).
Kurulan VAR modeli asagidadir.

RDKt = a + YPilHRt—i + Y 0ilTHt - i+

SYiRDK t—i + €lt 2)
IHRt = a + Y AilHRt-i + YvilTHt-i +
YIiRDK t —i + &2t 3)
ITHt = a + YwilHRt—i + YpiITHt—i+
YTiRDK t — i+ &3t 4)

Yukaridaki modelde € ortalamasi sifir ve varyanslari sabit,
normal dagilima sahip, rassal hata terimleridir. Denklem
(2)’de RDK degiskeninin, denklem (3)’te IHR degiskeninin
ve denklem (4)’te ITH degiskeninin kendisinin ve diger
degiskenlerin gecikmeli degerleri formiiliize edilmistir.
VAR modelleri kullanilarak yapilan varyans ayristirmasi
teknigi sayesinde degiskenlerin varyanslarindaki degisimin
kaynaklarini ortaya ¢ikarmak miimkiindiir.

Reel Doviz Kuru, ithalat ve fhracat i¢in varyans ayristirma
sonuglart Tablo 6, Tablo 7 ve Tablo 8’de sirasiyla
gosterilmistir. Ayrica bu analizde uygun gecikme uzunlugu
daha onceden belirlendigi iizere “4” olarak alinmustir.

Tablo 6. Reel Doviz Kuru Varyans Ayrigtirmasi

Donem otandart oo IHR ITH
Hata
2158204 100.0000 0.000000 0.000000

2.380879  86.28537
2475014 80.73273
2.509295 79.64648
2.536673  78.50594
2.568330 77.09334
2.583708 76.52094  18.95485 4.524217
2.602111 75.67881 18.95832 5.362878
2.644637 73.40653 21.00100 5.592465
10 2.649625 73.13526 21.21107 5.653673

1158978 2.124851
16.95368 2.313595
17.45815 2.895365
17.59887 3.895191
18.82358  4.083077

O©CooO~NOoO O WNPE

Tablo 6’daki reel doviz kurunun varyans ayristirma
sonuglarina gore, reel doviz kuru ilk donemde %100
oraninda kendisinden etkilenirken, ihracattan ve ithalattan
%0 oraninda etkilenmektedir. Son doénemde ise, %73,1
oraninda kendisinden etkilenirken, %21,2 oraninda
ihracattan ve %5,6 oraninda ithalattan etkilenmektedir.
Kisaca, reel doviz kuru kisa donemde daha ¢ok kendisinden
etkilenmekte, uzun donemde yine daha ¢ok kendisinde ve
%21,2 oraminda ihracatta meydana gelen degisimden
etkilenmektedir.

Tablo 7. ihracat Varyans Ayristirmasi

Dénem o2ndart - on IHR ITH
Hata

6.40E+09 1.044890 98.95511 0.000000
7.11E+09 3.772674 85.65044 10.57688
7.53E+09 4.942602 81.43782 13.61958
7.76E+09 5.640888 81.32340 13.03571
9.03E+09 4.168167 85.24263 10.58921
9.49E+09 3.825065 84.20693 11.96800
9.71E+09 3.663677 84.47479 11.86153
9.84E+09 3.602006 84.59910 11.79889
1.10E+10 3.271542 84.93117 11.79729
1.12E+10 3.142984 84.80553 12.05149

Boo~vwour~wNk

Tablo 7°deki ihracatin varyans ayrigtirma sonuglarina gore,
ihracat ilk donemde %99’a yakin bir oranda kendinden
etkilenirken, ithalattan %0 ve reel doviz kurundan %l
oraninda etkilenmektedir. Son donemde ise, yine en c¢ok
%84,8 oraninda kendisinden etkilenirken, %12 oraninda
ithalattan ve %3,1 oraninda reel doviz kurlarindan
etkilenmektedir. Kisaca, ihracat hem kisa donemde hem de
uzun donemde en ¢ok kendisinde meydana gelecek
degisimden etkilenmektedir.
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Tablo 8. ithalat Varyans Ayristirmast

Tablo 9. Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Dénem otandart oo IHR ITH
Hata
1 6.0BE+09 3480837 4099545 5552371
2 6.38E+09 4743514 41.95657 53.29992
3 B6.72E409 7.239970 4357913  49.18090
4 6.81E+09 7718185 44.06123 48.22059
5 7.11E+09 7.658189 47.39703 44.94478
6  7.27E+09 7.335440 4941184 4325272
7 741E+09 7.059169 51.31596 41.62487
8  748E+09 7.383303 5051536 42.10133
9 7.75E409 6972532 53.33629 39.69118
10 7.80E+09 6953347 53.78778 39.25888

Tablo 8’deki ithalatin varyans ayristirma sonuglarina gore,
ithalat ilk donemde %55,5 oraninda kendisinden ve %41
oraninda ihracattan etkilenirken, reel doviz kurlarindan
yaklasik %3,5 oraninda etkilenmektedir. Son dénemde ise,
%53,8 oraninda ihracattan ve %39,2 oraninda ithalattan
etkilenirken, yaklasik %7 oraninda reel doviz kurlarindan
etkilenmektedir. Kisaca, ithalat hem kisa donemde hem de
uzun donemde kendisinde ve ihracatta meydana gelecek
degisimden etkilenmektedir.

4.4. Granger Nedensellik Analizi

Degiskenler arasindaki iligskinin nedenselliginin yoniiniin
istatistiksel agidan belirlenmesi igin Granger nedensellik
analizi uygulanmistir. Bu analizde degiskenler aras1 gecikme
uzunlugu “4” olarak alinmigtir. Granger nedensellik
analizinde tahmin edilen denklemler asagidaki gibidir:

Yo = ZaiXt—j+ Zﬁj Yeoj+uge 5)
=0 =0
m m

Xt=25i Yi_j +ZVth—j + Uyt (6)
=0 =0

Burada m gecikme uzunlugunu, UqV€ Uy birbirinden
bagimsiz olarak kabul edilen hata terimlerini gosterir.
Denklemde yer alan bagimsiz degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin katsayilarinin sifira esit olup olmadigina bakilir.
5 numarali denklem Y’nin nedeninin X oldugunu, 6 numarali
denklem ise X’in nedeninin Y oldugunu gosterir (Granger,
1969:431). Elde edilen sonuglar Tablo 9°da verilmis ve Sekil
1’de gosterilmistir.

Bagimh Degisken= RDK

Dlggig; lr{rel illze . Ki-kare Olasilik
IHR 27.12997 0.0000*
ITH 4.862231 0.3017

Bagimh Degisken= IHR
nigiiiiir Ki-kare Olasilik
RDK 7.798603 0.0992
ITH 19.55798 0.0006*
Bagimh Degisken= ITH

Eigiggiir Ki-kare Olasilik
RDK 8.499642 0.0749
IHR 25.03113 0.0000*

* Katsayilar %5 diizeyinde anlamlidir.

Granger Nedensellik analizi sonuglarina gore, Cin ihracati
reel doviz kurunun Granger nedenidir. Yani, ihracatta
meydana gelecek degisiklik reel doviz kurlarini
etkilemektedir. Cin’de ithalat ihracatin ve ihracat da ithalatin
Granger nedenidir. Buna gore Granger anlamda, ithalat ile
ihracat arasinda ¢ift yonlii ve ihracattan reel doviz kuruna
dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin var oldugu sonucuna
ulagilmistir. Bu sonuglara gore reel doviz kuru ne ithalatin ne
de ihracatin nedeni degildir. Elde edilen veriler Sekil 1’de
gosterilmistir.

Sekil 1. Granger Nedensellik Sonucu

"Reel Dé6viz
Kuru
A,
™D

5. Sonug¢

Cin gibi gelisen piyasa ekonomilerinin dis ticaretleri kendi
iilke ekonomilerinde olduk¢a Onemli bir role sahiptir.
Giinden giine kiiresellesmenin artmasiyla birlikte hem biitiin
iilkelerin birbirleriyle olan ticaretleri artmakta hem de Cin
gibi yilikselen ekonomilerde meydana gelebilecek degisiklik
sonrasinda bu degisimden diger tiim ekonomiler
etkilenmekte ve bunun bir sonucu olarak da iilkelerin yerel
paralarinin yabanci paralara karsi degerleri artip azalarak,
degisiklik gosterebilmektedir.

Bu ¢alismada Cin’in reel déviz kuru ile ithalat1 ve ihracati
arasindaki iliski 1994:1-2018:4 dénemi g¢eyrek yillik reel
doviz kuru, ithalat ve ihracat verileri kullanilarak Johansen
esbiitiinlesme, varyans ayristirma ve Granger nedensellik
analizleri yardimiyla arastirilmistir. Yapilan ADF birim kok
testine gore, reel doviz kuru, ithalat ve ihracat
degiskenlerinin  birinci farklarinda duragan olduklar
sonucuna ulasilmistir. Daha sonra uygun gecikme uzunlugu
“4” olarak belirlenerek degiskenler arasinda iliskinin olup
olmadigint belirlemek amaciyla esbiitiinlesme testi yapilmis
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ve degiskenler arasinda en az tg¢ iligkinin oldugu sonucuna
ulagilmistir. Son olarak ise, varyans ayristirma ve Granger
nedensellik analizleri uygulanmig ve degiskenler arasindaki
iliskinin durumu ortaya ¢ikarilmistir.

Varyans Ayristirma analizi sonuglarina gore, reel doviz
kurlarmin ihracati ve ithalati kisa dénemde neredeyse hic
etkilemedigi, uzun donemde ise c¢ok az etkiledigi
belirlenmistir. Aksine, reel doviz kuru iizerinde kendisinin
yaninda ihracatin belitleyici oldugu gériilmiistiir. ithalat ve
ihracatin ise birbirlerini hem kisa déonemde hem de uzun
donemde bir miktar etkiledikleri belirlenmistir. Granger
Nedensellik analizi sonuglari varyans ayrigtirma analizi
sonuglarmi destekler nitelikte olup, nedensellik analizi
sonuglarma gore ithalatin ve ihracatin birbirlerinin nedeni
oldugu, ayrica ihracatin reel doviz kurlarinin nedeni oldugu
belirlenmistir.

Analiz sonuglari degerlendirildiginde Cin’de ihracat ve
ithalat birbirlerinin nedenidir ve uzun doénemde birlikte
hareket etmekte ve birbirlerini etkilemektedir. Bunun
yaninda Cin’de reel doviz kurlarn ihracatin ve ithalatin
nedeni degildir ve kurlarin ihracat ve ithalat rakamlari
tizerinde etkisi ¢ok azdir. Dolayisiyla Cin’de reel doviz
kurlarmi degistirerek dig ticareti etkilemek pek miimkiin
gorinmemektedir. Ayarlanabilir sabit doviz kuru sisteminin
benimsendigi 1994 yilindan itibaren reel déviz kurunun ¢ok
fazla degismedigi, bunun yaninda ihracat ve ithalatin
istikrarli bir bicimde yiikseldigi Cin’de ithalat ve ihracat
iizerinde reel doviz kurlarmin etkisinin zayif kaldigt
anlagilmistir. Cin ithalati ve ihracati {izerinde ekonomik
bliyiime, dogrudan yabanci yatirimlar, istihdam, iiretim
maliyetleri veya niifustaki degisim gibi bagka faktorlerin
etkili olabilecegi degerlendirilmektedir. Dolayisiyla reel
doviz kurlarinin dig ticaret dengesini saglamada etkin bir
arag¢ olarak kullanilamayacagi ortaya ¢ikmistir. Cin dig
ticaretinde reel doviz kurunu degistirerek Cin ihracatin1 ve
ithalatin1  degistirmenin pek miimkiin olmadigr ortaya
¢iktigindan, Cin’in dalgali déviz kuru sistemine gegmesinin
dis ticaretini olumsuz etkilemeyecegi diisiiniilebilir.
Giliniimiizde ABD ydnetimi ciddi bi¢imde Cin’in dalgali kur
rejimine ge¢mesini istemektedir ve Cin bu baskilar
sonucunda doviz kuru rejimini degistirse bile dis ticaretinin
bu degisiklikten 6nemli dl¢iide etkilenmeyecegi ve dis ticaret
fazlas1 vermeye devam edecegi diisiiniilmektedir.
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