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Oz

Bu ¢aligmanin amaci Tiirkiye’de, doviz kuru degiskenligi ile dis ticaret arasindaki iliskiyi asimetrik nedensellik
testi aracihifiyla giincel veriler ile incelemektir. Bu amagla, ¢aligmada Ocak 1990- Mayis 2019 donemine ait aylik veriler
kullanilmigtir. D&viz kuru degiskenligi GARCH modeli ile tahmin edilerek degiskenlik serisi elde edilmistir. Doviz kuru
degiskenligi serisinin dis ticaret degiskenleri olan ithalat ve ihracat ile nedensellik iliskisi Hatemi-J (2012) tarafindan
gelistirilen asimetrik nedensellik testleri incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, doviz kuru degiskenligi ihracatin nedeni
iken, ihracat doviz kuru degiskenliginin nedeni degildir. Diger taraftan ithalat ile d6viz kuru degiskenligi arasinda karsilikl
nedensellik iliskisi s6z konusudur. Asimetrik nedensellik analizinden elde edilen bulgulara bakildiginda ise, pozitif
bilesenlerde ithalat d6viz kuru degiskenliginin nedeni iken, negatif bilesenlerde doviz kuru degiskenligi ithalatin nedenidir.
Diger durumlar i¢in nedensellik s6z konusu degildir.

Anahtar kelimeler: Doviz Kuru Degiskenligi, Dis Ticaret, Asimetrik Nedensellik Analizi

ASYMMETRIC RELATION BETWEEN EXCHANGE RATE VOLATILITY AND
FOREIGN TRADE: AN EXAMPLE OF TURKEY 1990-2019

Abstract

The aim of this study is to examine the relationship between exchange rate volatility and foreign trade with current
data through asymmetric causality test in Turkey. For this purpose, monthly data for the period January 1990 - May 2019
were used in the study. Exchange rate volatility was estimated with the GARCH model and the volatility series was
obtained. Asymmetric causality tests developed by Hatemi-J (2012) examined the causality relationship between import
and export, which are foreign trade variables of the exchange rate volatility series. According to the findings, while
exchange rate volatility is the cause of exports, exports are not the cause of exchange rate volatility. On the other hand,
there is a mutual causality relationship between imports and exchange rate volatility. When we look at the findings from
asymmetric causality analysis, the reason for import exchange rate volatility in positive components is, while the reason
for import exchange rate volatility in negative components is. For other cases, causality is out of the question.

Keywords: Exchange Rate Volatility, Foreign Trade, Asymmetric Causality Analysis
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Giris

Degiskenlik (volatilite) kavrami; belirli bir donemde, piyasada yer alan bir menkul kiymetin
degerinin ortalamadan ne kadar saptigini ifade etmektedir. Degiskenligin istatistiksel olarak tanimi
ise, bir veri setinde yer alan gozlemlerin aritmetik ortalamalarinin etrafindaki degisimlerinin bir
Olciisii olarak tanimlanabilir. Déviz kuru degiskenligi ise doviz kurlarinin beklenen degerinden ne
kadar saptiginin bir dl¢iistidiir. Ekonomide meydana gelen ani degisimler, 6rnegin kriz dénemleri;
bu sapmalarin, yani degiskenligin artmasima neden olmakta ve artan kur degiskenligi doviz
piyasalarindaki riski arttirmaktadir. Bu durum gelecege yonelik karar alma siirecleri ve piyasaya
yonelik tahminler iizerinde yaniltict etkilere neden olabilmektedir. Dolayisiyla, ortaya c¢ikan bu
riskten korunmak i¢in déviz kurundaki degiskenligin dogru modellenmesi oldukga biiyiik 6nem arz
etmektedir.

Yiiksek doviz kuru degiskenligi kur riskini arttirmakta ve bu nedenle degiskenligin yiiksek
oldugu {ilkelerde uluslararasi ticaret gii¢ bir hal almaktadir. Dolayisiyla doviz kuru degiskenliginin
tahmin edilmesi merkez bankalar1 agisindan para politikasi kararlarin1 alma mekanizmasinda 6nem
kazanmakta, yabanci yatirimeilar tarafindan uluslararast yatirimlarin tasidigi riski minimize etmek
amaciyla kullanilmakta ve uluslararasi ticaret yapan kuruluslarin ithalat ve ihracat kararlarinda etkin
rol oynamaktadir (Soytas ve Unal, 2010: 122).

Déviz kuru degiskenliginin, kurlarda yarattig1 belirsizlik nedeniyle gelecege yonelik karar
alma siireci tizerinde yaniltic1 etkileri olabilmektedir. S6z konusu bu belirsizlik makro ekonomik
degiskenler iizerinde dogrudan ya da dolayli olarak olumsuz etkiler ortaya cikarabilmektedir.
Ozellikle son yillarda dis ticaret hacminde goriilen hizli biiyiime ve finansal piyasalarda yasanan
entegrasyon, yerel ve kiiresel olgekte krizlere neden olmaktadir. Bu gelismeler piyasada yer alan
aktorleri, aldiklar1 riski degerlendirme konusunda daha dikkatli davranmaya zorlamaktadir. Bu
baglamda, doviz kuru degiskenliginin modellenmesi ve gelecege yonelik tahminlerin yapilmasi tiim
ekonomik birimler agisindan biiylik 6nem kazanmaktadir.

1980’11 yillarin baginda birgok iilkede ithal ikameci sanayilesme politikalarinin terk edilip
yerine ihracata dayali sanayilesme politikalarinin benimsenmesi ile birlikte hiz kazanan kiiresellesme
egilimi, 1980’li yillarin ortalarindan itibaren bir¢ok Tilkenin dalgali ddviz kuru rejimini
benimsemesine neden olmustur. Bu yeni ekonomik yapida karsilikli olarak birbirine bagli ve dis
gelismelere oldukca duyarli ulusal ekonomik yapilar olusmustur. Bu yapida dalgali doviz kuru
rejiminin doviz kurlarn belirsizligini arttirdigina dair argiimanlar ortaya atilmis ve doviz kuru
degiskenliginin uluslararasi ticaret hacmi lizerindeki etkileri hem ampirik hem de teorik alanda
arastirma konusu olmustur (Aktas, 2012: 124). Doviz kurundaki degiskenligin ticaret hacmi
tizerindeki etkilerini arastiran genis bir literatiir bulunmaktadir, ancak bu etkinin yonii konusunda
goriis birligine ulasilmis degildir. Yapilan ¢calismalarda birbirinden farkli sonuglar ortaya ¢ikmaistir.

Doviz kurlarindaki belirsizligin dis ticareti olumsuz etkileyecegi goriisii, firmalarin riskten
kaginma derecesine baglidir. Buna gore doviz kuru degiskenliginin artmasi riskten ka¢inan firmalarin
maliyetlerini arttirarak dig ticaretlerini azaltmalarina neden olacaktir. Bunun nedeni; ticari
anlagsmanin yapildig tarihteki déviz kurunun gecerli olmasi ancak édemenin mal teslim edildikten
sonra yapilmasidir. Teslimat ile 6deme yapilan tarihler arasinda doviz kurunda Ongdriilemeyen
degisimler, elde edilecek karla ilgili belirsizlikler yaratmakta ve uluslararasi ticaretin faydalarini
azaltmaktadir (Hooper ve Kohlagen, 1978: 483-511).

De Grauwe (1988: 63-84), doviz kurlarindaki degiskenligin, dis ticaret hacmi iizerinde negatif
etkilerinin yaninda pozitif etkilere de yol agabilecegine dikkat c¢ekmistir. Calismasinda, gelir
etkisinin ikame etkisinden biiylik olmasi durumunda, d6éviz kurlarindaki degiskenligin dis ticaret
hacmi iizerinde pozitif bir etki yaratabilecegini belirtmektedir. Eger ihracatcilar riskten yeteri kadar
kacimyorlarsa, kur degiskenligindeki bir artis, ihracat gelirlerinin marjinal faydasimi arttiracak ve
boylece ihracatgilarin ihracati arttirmalarini tesvik edecektir.

Doviz kuru degiskenliginin dis ticaret iizerine etkisi Tiirkiye i¢in de inceleme konusu
olmustur. Tiirkiye’de konuyla ilgili ¢aligmalarin bilylik ¢ogunlugu, doviz kuru degiskenliginin
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ihracat hacmi lizerine etkileri iizerine yogunlagsmis, doviz kuru degiskenliginin ithalat {izerindeki
etkilerine pek deginilmemistir. Bunun nedenleri arasinda iilkelerin ihracat tzerinde ¢ok daha fazla
durmalar1 ve iilkenin uluslararasi alandaki konumunun, yaptigi ihracat miktar1 ile belirlendigi
yoniindeki inancin olmasidir (Sari, 2010: 33). Tiirkiye igin yapilan galigmalar incelendiginde yine
dis ticaret ve doviz kuru degiskenligi iliskisine yonelik kesin bir yargiya varmanin miimkiin
olmayacagi, bu konuda herhangi bir goriis birliginin olmadig1 goriilmektedir. Dolayisiyla gelisen
yontemler ile bu iligkiyi test etmek halen arastirmacilarin ilgisini ¢ekmektedir. Tiim bu bilgiler
dogrultusuna bu ¢alismanin amaci ise Tiirkiye’de, doviz kuru degiskenligi ile dis ticaret arasindaki
iliskiyi asimetrik nedensellik testi araciligiyla giincel veriler ile incelemektir. Bu amagcla, ¢aligmada
Ocak 1990- Mayis 2019 donemine ait aylik veriler kullanilmistir. Déviz kuru degiskenligi GARCH
modeli ile tahmin edilerek degiskenlik serisi elde edilmistir. Doviz kuru degiskenligi serisinin dig
ticaret degiskenleri olan ithalat ve ihracat ile nedensellik iliskisi Hatemi-J (2012) tarafindan
gelistirilen asimetrik nedensellik testleri ile incelenmistir. Calismada bundan sonraki béliimlerinin
plan1 su sekilde olusturulmustur. Birinci boliimde konu ile ilgili literatiirde yer alan ¢aligmalarin
sonuglar dzetlenecektir. Tkinci boliimde ¢alismada kullanilan veri seti ve ekonometrik metodolojiye
yer verilerek, kullanilan degiskenler tanitilicak ve ampirik analizde kullanilacak yontemin teorik
altyapisindan  bahsedilecektir. Uciincii béliimde yapilan analizlerden elde edilen bulgular
Ozetlenecektir. Sonug boliminde ise, calismanin bulgular1 degerlendirilecektir.

1. Yazin Taramasi

Doviz kurundaki degiskenligin ticaret hacmi lizerindeki etkilerini arastiran genis bir literatiir
bulunmaktadir, ancak bu etkinin yonii konusunda goriis birligine ulagilmis degildir. Yapilan
calismalarda birbirinden farkli sonuglar ortaya ¢ikmistir. Bir taraftan, doviz kurundaki degiskenligin
dis ticareti olumsuz yonde etkilediginin ileri siiriildiigii ¢alismalar oldugu gibi, olumlu yonde
etkileyebileceginin veya hic etkilemeyeceginin ileri siiriildiigli ¢alismalar da mevcuttur. Bu
calismalarin sonuglar1 Tablo 1’de 6zetlenmistir.

Tablo 1: Literatir Ozeti

Yazar(lar) | Dénem | Ulke(ler) Ydntem Bulgular

Caporale ve | 1974- | ABD GARCH-M Reel doviz kurundaki degiskenlik

Doroodian 1992 Kanada ABD’nin  Kanada’dan  yaptigi

(1994) ithalat1 negatif yonde
etkilemektedir.

Aristotaleus | 1889- | ABD Hareketli Doviz kuru degiskenligi ihracati

(2001) 1999 inei standart sapma | etkilememektedir.

ngiltere

Ozturk  ve | 1989- | Tirkiye Esbiitliinlesme Doviz kuru degiskenliginin artmast

Acaravci 2002 ihracat1 negatif etkilemektedir.

(2002)

Kasman 1989- | Turkiye Esbiitiinlesme, Do6viz kuru degiskenliginin, sektorel

(2003) 2002 Hata Diizeltme ihra}cgt i}zerinde}d klsa. Flénemli

Modeli etkisi ¢ogu sektdrde pozitif, uzun

donemde ise baskin degildir.
Toplam ihracat Uzerindeki etkisi ise
hem uzun hem kisa donemde
negatiftir.

De vita ve|1993- [ ingiltere AB | ARDL Doviz  kurundaki  degiskenligin

Abbott 2001 Ingiltere’ nin AB llkelerine yaptigi

(2004)
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ihracat (zerinde negatif etkiye
sahiptir.
Cheong 1974- | ingiltere GARCH Déviz  kurundaki  degiskenlik
(2004) 2001 Ingiltere’ nin ithalatini
azaltmaktadir.
Aurangzeb 1985- | Pakistan ARCH Déviz  kurundaki  degiskenligin,
vd. (2005) 2001 uzun donemde ihracat (zerindeki
etkisinin negatif ancak anlamsizdir.
Kisa dénemde ise Ingiltere disindaki
diger (lkelerle yapilan ihracati
negatif etkilemistir.
Simsek  ve | 1982- [ Turkiye ARDL Tiirkiye’nin ithalat talebinin uzun
Kadilar 2002 donemde doviz kuru degiskenligine
(2006) kars1 duyarsiz oldugu goriilmistir.
Soric (2007) [ 1996- | Hirvatistan | ARCH Doviz kuru degiskenligi, ihracati
2006 negatif etkilemektedir.
Tiirkyilmaz 1999- [ Turkiye VAR, Granger | Tiirkiye’de ithalatin ve ihracatin,
vd. (2007) 2007 Nedensellik nominal doviz kuru degiskenligi
uzerinde 6nemli bir etkisi oldugu
gOrilmusgtir.
Arize (2008) | 1973- | Sekiz Latin | Esbiitiinlesme Doviz kuru degiskenligi ihracati
2004 Gmg;ka Hata diizeltme negatif etkilemektedir.
modeli
Tar1 ve | 1981- | Turkiye Esbiitinlesme ve | DOviz  kuru  degiskenligi uzun
Yildirim 2007 Hata duzeltme | dénemde ihracat hacmini negatif
(2009) modeli etkilemekte, kisa donemde ise
ihracat hacmi  Uzerinde etkili
degildir.
Sar1 (2010) 1982- | Turkiye ARCH Doviz kuru degiskenligi arttikga,
2006 ithalat azalmistir.
Abdalla 2000- |19 Arap | Simetrik Incelenen para birimlerinin  bir
(2012) 2011 Ulkesi Asimetrik ¢ogunda negatif soklarin etkisinin,
Nedensellik pozitif soklara gore degiskenligi
daha fazla etkiledigini gOsteren
asimetrik etkiler mevcuttur.
Alam ve | 1982- | Pakistan ARDL Doviz kur degiskenliginin, Pakistan
Ahmad 2008 ithalatin1 negatif yonde etkiledigi
(2013) gorilmustiir.
Bahmani- 1982- | ABD-Kore | ARDL ABD-Kore arasinda  yapilan
Oskee  wvd. | 2011 ticarette 148 ihracat ve 144 ithalat
(2014) sanayi  sektorli  icin  yapilan
analizlerde uzun donemde 20

ihracat sanayi sektori kur riskinden
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negatif , 12’si ise  pozitif
etkilenmistir.
Veira ve Mac | 2000- | 106 Ulke Panel GMM Déviz kuru degiskenligindeki artigin
Donald 2011 ihracat hacmini azalttig1
(2016) gOrilmiistiir.
Karakas ve [ 1990- | Turkiye FMOLS modeli | Doviz kuru oynakliginin
Erdal (2017) | 2012 Tiirkiye’nin tarimsal dig ticaretini
olumsuz etkiledigi goriilmiistiir.
Ayhan 2005- Tirkiye ARDL fhracat ve ithalat, doviz kuru
(2019) 2014 oynakligindan uzun ve kisa
doénemde olumsuz

etkilenmektedir.

Veri Seti ve Ekonometrik Metodoloji

Veri setinde yer alan degiskenler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) elektronik
veri dagitim sisteminden (EVDS) elde edilmis, ekonometrik analizler EViews 10,0 ve Gauss 9.0
paket programi kullanilarak gergeklestirilmistir. Veri setinde yer alan degiskenler Tablo 2’de
tanitilmistir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken Adi Donem
Nominal Déviz Kuru (dk) 1990:01-2019:05
Ithalat (ith) 1990:01-2019:05
Ihracat (ihr) 1990:01-2019:05
Doviz Kuru Degiskenligi (vol) 1990:01-2019:05

Calismada degiskenligin 6l¢iimiinde kullanilan tiim degiskenler aylik olarak alinmistir. Doviz
kuru degiskeni olarak nominal déviz kuru alinmistir. ithalat ve ihracat degiskenlerine ait veriler ise
2010 yilina ait TL fiyatlartyla (2010=100) Ol¢iilmiistiir. Calismada, Tirkiye’de doviz kuru
degiskenligi ile dis ticaret arasindaki nedensellik iliskisi zaman serisi analiz teknikleri kullanilarak
arastirilmigtir. Bu kapsamda oOncelikle degiskenlerin birim kok yani duraganhik ozellikleri
arastirilmisgtir. Calismada degiskenlerin birim kok 6zellikleri Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
(1981) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri ile incelenmistir. D6viz kuru serisine ait
degiskenligin ol¢iimiinde GARCH(1,1) modeli kullanilmistir. GARCH modeli ARCH modeline
kosullu varyansin dahil edilmesi ile Bollerslev (1986) tarafindan gelistirilmisti. GARCH
modelinden elde edilen doviz kuru degiskenlik serisi ile dis ticaret degiskenleri arasindaki
nedensellik iligkileri hem simetrik hem de asimetrik nedensellik testleri kullanilarak arastirilmistir.
Bu kapsamda, simetrik nedensellik analizinde Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen
Boostrapt Temelli Toda-Yamamoto nedensellik testinden yararlanilirken, asimetrik nedensellik
analizlerinde ise Hatemi-J (2012) tarafindan gelistirilen asimetrik nedensellik testinden
yararlanilmistir?. Degiskenler arasinda asimetrik nedensellik iligkisini incelemek igin, pozitif ve
negatif soklarin tamimlanmas1 gerekmektedir. Bu baglamda Granger ve Yoon (2002) tarafindan
Onerilen yontem araciligi ile pozitif ve negatif soklar belirlenmistir.

2. Bulgular

2 S6z konusu testlerin karmasik olan algoritmasidan burada uzun bir sekilde bahsedilmemistir.
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Calismada kullanilan degiskenler i¢in yapilan birim kok testlerine ait bulgular Tablo 3’de
Ozetlenmistir. Tiim degiskenler hem ADF hem de PP birim kdk testlerinde birinci dereceden farki
alindiklarinda duragan hale gelmektedirler. Bu durumda GARCH modelinde kullanilan déviz kuru
serisi farki alinarak analize dahil edilmistir.

Tablo 3: Birim Kok Testi Sonuglari

Dilzey
Degiskenler ADF Test Istatistigi PP Test istatistigi
dk 3.880 4.496
ihr -1.035 -0.948
ith -1.521 -1.476
1. Fark
Degiskenler ADF Test Istatistigi PP Test Istatistigi
Adk -8.984** -11.171
Aihr -4.859** -9.310
Aith -6.006** -32.057

Not: Maksimum gecikme wuzunlugu 16 olarak alinmistir. Gecikme uzunluklarinin
belirlenmesinde ve model se¢iminde Schwartz Bilgi Kriteri kullanmilmstir. **, %5 istatistiksel
anlamlilik diizeylerini gostermektedir. ADF ve PP Testi i¢in %5 kritik deger -2.870’dir.

Tablo 4’de GARCH (1,1) modeline ait bulgular sunulmustur. Tahmin edilen GARCH
modelindeki gecikmeler, modelde otokorelasyon problem olmayacak sekilde belirlenmistir. Model
sonuclarina gore a ve [ katsayilari pozitif ve istatistiksel olarak anlamli olarak elde edilmistir. S6z
konusu katsayilarin toplaminin 1°den biiyiik olmasi kosullu varyansdaki soklarin siirekli oldugunu
gostermektedir.

Tablo 4: GARCH Modeli Bulgulari

GARCH
Sabit(c) 0.022%*
(0.000)
AR(l)  0.572%%*
(0.000)
Sabit(c)  0.001%**
(0.000)
a 0.712%**
(0.000)
B 0.434%**
(0.000)
sic -3.743
ARCH(1) 0.048
(0.827)
DW 2.139
JB 747.930
(0.000)
14
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GARCH (1,1) modelinden elde edilen degiskenlik serisi Sekil 1’de sunulmustur. Sekil
incelendiginde zaman i¢inde ekonomide yasanan gelismelere paralel olarak kurlarda sicramalar
oldugu gozlenmistir.Dikkatle incelendiginde bu tarihlerin Tiirkiye ekonomisinde yasanan 1994,
2001, 2008 krizleri, ve 2018 yilinda yasanan doviz kuru sokuna isaret ettigini sdylemek miimkiindiir.

TN -

T T T
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

Sekil 1: 1990:1-2019:5 Déviz Kuru Degiskenligi Serisi

Doviz kuru degiskenligi ile dis ticaret degiskenleri ithalat ve ihracat arasindaki nedensellik
iliskisi hem simetrik hem de asimetrik nedensellik testleri kullanilarak analiz edilmistir. Bu
kapsamda Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen Boostrap Temelli Toda-Yamamoto
Nedensellik Testi kullanilmis olup, bulgular Tablo 5’de sunulmustur.

Tablo 5: Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Temelli Toda-Yamamoto Nedensellik Testi
Sonuglart

H, Test Istatistigi ~ Gecikme Kritik Degerler Karar
%1 %5 %10

ihr # vol 1.844 2 13.491 6.322 4.431 H,: Kabul

vol # ihr  7.272* 3 12.189 8.070 6.407 Hg: Red

ith # vol  11.840%** 2 12.776 6.083 4.424 Ho: Red

vol # ith  11.787*** 3 11.765 7.953 6.374 Hy: Red

Not: Gecikme uzunluklar1 Hatemi-J bilgi kriterine gore belirlenmistir. *, ** ve *** sirasiyla
%1, %5 ve %10 istatistiksel anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Kritik degerler 10000 tekrarh
bootstrap dagilimindan elde edilmistir.

Buna gore doviz kuru degiskenligi ihracatin nedeni iken, ihracat doviz kuru degiskenliginin
nedeni degildir. Bununla birlikte ithalat ile doviz kuru degiskenligi arasinda karsilikli nedensellik
iligkisi s6z konusudur.
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Tablo 6: Hatemi-J (2012) Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglar

Hy, Test Gecikme  Kritik Degerler Karar
Istatistigi %1 %5 %10

ihr* # vol* 1.670 2 10.654 6.189 4.624 Hy: Kabul
vol* # ihr* 1.545 2 9.967 5.891 4.417 Hy: Kabul
ihr~= # vol™ 0.230 2 11.628 6.529 4.657 Hy: Kabul
vol™ # ihr~ 0.270 2 12.224 6.619 4.617 H,: Kabul
ith* # vol* 6.972** 2 10.058 6.162 4.609 Hy: Red
vol* # ith* 0.069 2 10.425 6.137 4.599 H,: Kabul
ith™ # vol™ 0.139 1 8.947 3.857 2.444 Hy: Kabul
vol™ # ith~ 3.498* 1 8.617 3.737 2.427 Hy: Red

Not: Gecikme uzunluklar1 Hatemi-J bilgi kriterine gére belirlenmistir. *, ** ve *** sirasiyla
%1, %5 ve %10 istatistiksel anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Kritik degerler 10000 tekrarh

bootstrap dagilimindan elde edilmistir.

Tablo 6’da ise Hatemi-J (2012) tarafindan gelistirilen Asimetrik Nedensellik Testinden elde
edilen bulgulara yer verilmistir. Pozitif bilesenlere baktigimizda ithalat déviz kuru degiskenliginin
nedenidir. Buna gore ithalatta meydana gelen pozitif bir sok durumunda ithalat doviz kuru
degiskenliginin nedeni olmaktadir. Negatif bilesenlere baktigimizda ise, doviz kuru degiskenliginin
ithalatin nedeni oldugu goriilmektedir. Buna gore doviz kuru degiskenliginde meydana gelen negatif
bir sok ithalatin nedeni olabilmektedir. Diger degiskenler arasinda ise herhangi bir nedensellik iliskisi
tespit edilememistir.

Sonug

Bu caligmada, Tiirkiye’de 1990:01-2019:05 donemini kapsayan aylik veriler yardimi ile doviz
kuru degiskenligi ile dis ticaret gostergeleri olan ithalat ve ihracat arasindaki simetrik ve asimetrik
nedensellik iligkisi incelenmistir. Bu kapsamda 6ncelikle doviz kuru serisinden GARCH(1,1) modeli
kullanilarak doéviz kuru degiskenlik serisi elde edilmistir. S6z konusu seri ile ithalat ve ihracat
arasinda Oncelikle simetrik nedensellik analizi yapilmistir. Elde edilen bulgulara gére, déviz kuru
degiskenligi ihracatin nedeni iken, ihracat doviz kuru degiskenliginin nedeni degildir. Diger taraftan
ithalat ile doviz kuru degiskenligi arasinda karsilikli nedensellik iliskisi s6z konusudur. Asimetrik
nedensellik analizinden elde edilen bulgulara bakildiginda ise, pozitif bilesenlerde ithalat doviz kuru
degiskenliginin nedeni iken, negatif bilesenlerde doviz kuru degiskenligi ithalatin nedenidir. Diger
durumlar i¢in nedensellik s6z konusu degildir.

Simetrik analizde doviz kuru degiskenliginin ithalat ve ihracatin bir nedeni olarak karsimiza
cikmasi, ithalat ve ihracat politikast belirlenmesi hususunda doviz kurunun makro ekonomik bir
politika araci olarak dikkate alinmasi gerektigini gosterebilir. Bununla birlikte, simetrik analizde var
olan nedensellik iligkilerinin asimetrik nedensellik analizinde goriilmemesi ise, ithalat ve ihracat
tizerinde doviz kurundan farkli nedenlerin oldugunu gdstermektedir. Bu nedenle déviz kurunun
ithalat ve ihracat politikalarinin belirlenmesinde tek basina dikkate alinmamasi gerekmektedir.

Yine analiz sonuglarindan yola ¢ikarak, Tiirkiye’nin iiretim yapisinin ithalata bagimli yapisi
da dikkate alindiginda; 6zellikle imalat sanayii sektoriiniin ithal girdilere dayali iiretim yapmasi
nedeniyle disa bagimli bir yapr iginde olmasi, doviz kurundaki degiskenligin dis ticaret
performansina oldukc¢a hizli yansimasi sonucunu dogurmaktadir.
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