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Kiiresellesen diinyada, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin kritik diizeyde bir ekonomik sorunu olan dis ticaret acig1 ve bu
aciga yol acan etmenler ¢aligmalara konu olmus ve olmaya devam etmektedir. Calismanin amaci, reel efektif doviz kuru ile
dig ticaret dengesi arasindaki iliskinin arastirilmasidir. Bu amagla, reel efektif doviz kuru, GSYH ve dig ticaret dengesi
degiskenleri ARDL analiz yontemi ile 2003:Q1-2018:Q3 donemi i¢in incelenmistir. Degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisi oldugu saptanmis ve ARDL modeli kurulmustur. Uzun dénemde reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda

anlamli bir iligki olsa da kisa donemde bu iligki anlamli bulunamamistir. Modelin kararliligina bakmak i¢in de CUSUM ve
CUSUMSAQ grafikleri incelenmis ve degiskenlere yonelik herhangi bir kirilmanin olmadigt sonucuna ulasilmigtir.

Anahtar kelimeler: Reel Efektif Déviz Kuru, Dis Ticaret Dengesi, Zaman Serisi Analizi, Tiirkiye

Econometric Analysis of the Relationship Between Real Effective Exchange Rate and
Foreign Trade Balance in Turkey

ABSTRACT

In the globalizing world, the foreign trade deficit, which is a critical economic problem in developing countries such as
Turkey and the factors that lead to this deficit have been and continue to be the subject of studies.The purpose of this study is
to investigate the relationship between real effective exchange rate and foreign trade balance. Turkey in 2003: Q1-2018: Q3
periods, the ARDL method is used for short and long term analysis. Real effective exchange rate, GDP and foreign trade
balance variables are included in the ARDL analysis method. According to the results of this analysis, it is determined that
there is a cointegration relationship among the variables and then the ARDL model is established. Although there is a
significant relationship between the real effective exchange rate and the foreign trade balance variable in the long run, this
relationship is not significant in the short term. Also, CUSUM and CUSUMSQ graphs are examined to look at the stability of
the model and it is concluded that there is no break for the variables.
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Giris

Ekonomik acidan iilkelerin gelismisligi; istihdam, milli gelir, biiylime ve dis ticaret
dengesi gibi faktorlere bakilarak anlasilabilmektedir. Bu unsurlar; toplumlarin ekonomik ve
sosyal hayatin1 etkileyen onemli faktorlerdir. Bu unsurlardan birisi olan dis ticaret; bir
iilkenin, dis diinya ile yaptigt mal alim ve satimlarini kapsayan islemlere denmektedir
(Seyidoglu, 2009: 3).

20. yiizyilin son c¢eyreginde Bretton Woods uluslararast para sisteminin sona
ermesinin ardindan birgok iilke serbest kur rejimine gegmis ve serbest kurlarin, iilkelerin dis
ticaretindeki dengesizlikleri giderecegi Ongoriilmiistiir. Ancak uygulamada Bretton Woods
sistemi sonras1 donemde kiiresel Olgekteki ticaretteki dengesizliklerin arttig1, iktisadi
dalgalanmalarin daha sik gerceklestigi ve doviz kurlarindaki oynakliligin  arttigt
gozlemlenmistir. Doviz kurlarindaki oynaklilik, en ¢ok yabanci paralarla islem goren dis
ticaret {izerinde etkili olmaktadir. Iktisat yazinim oldukga fazla ilgilendiren déviz kuru ile dis
ticaret dengesi arasindaki iliski uzun zamandir arastirmalara konu olmaya devam etmektedir.

Calismanin amaci, Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru (RDK) ile dis ticaret dengesi
(DA) arasindaki iliskiyi arastirmak ve literatiire katki saglamaktir. Bu kapsamda, 2003:Q1 —
2018:Q3 donemi igin reel efektif doviz kuru ve GSYH degiskenlerinin dis ticaret dengesi
iizerine etkisi analiz edilmistir. Caligmanin konusuna iligskin teorik beklentiler; Tiirkiye’de
RDK’nin artmast (TCMB’nin RDK hesaplama yonteminden dolayi, RDK artmasi, ulusal
paranin deger kazanmasi anlamina geldigi i¢in), ihra¢ mallarin fiyati pahalilasacagi ve ithal
mallarin fiyati ucuzlayacagi icin dis ticaret aciginin artmasi beklenmektedir. Diger ifadeyle,
Tiirkiye’de RDK’nun artmasi ya da azalmasi ile nominal kurun artisinin veya azalisinin
yorumlanmasi oldukca farklilik gdstermektedir. Diger taraftan, Tiirkiye nin iiretim yapisi
ithalata bagimli oldugu i¢in GSYH arttik¢a dis ticaret agiginin artacagi ongoriilmektedir. Bu
nedenle ¢alismada kullanilan diger bagimsiz degisken olan Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH)
arttikca, dis ticaret agiinin artacagi dngoriilmektedir.

Iktisat yazininda, iilkenin ulusal parasinin deger kazanmasinin ihracati azaltacag: ve
ithalat1 arttiracagi dngoriilmektedir. Ancak, bunun gerceklesmesi igin ihra¢ mallarin yurtdisi
esnekligi ve ithal mallarin yurti¢i esnekliginin 6nem arz ettigi Marshall-Lerner kosulunun
saglanmasi gerekmektedir. Marshall-Lerner kosulunun saglanmasi durumunda, RDK’nin
artmasinin ihracati azaltip, ithalat arttirabilecegi dngoriilebilmektedir.

Reel Efektif Doviz Kuru Ve Dis Ticaret Arasindaki iliskiye Yonelik Yapilms
Ampirik Cahismalar
Bu boéliimde, reel efektif doviz kuru ile dig ticaret arasindaki iliskiye yonelik ampirik
literatlir arastirmasina yer verilmistir. Literatiir arastirmasi, Tablo 1°de kronolojik olarak

stralanmugtir.

Tablo 1. Ilgili Literatiir

Yazar(lar)/ Ulke(ler)/ Yontem Sonug

Calisma Yih Donem

?I!iltltar' ?gl;lﬁnyla IIS S?Bli En kiiciik kareler Reel efektif doviz kuru ile dis ticaret hacmi

( 119 8(:11; (UQCI.'%};III() Q yontemi arasinda negatif bir iligki mevcuttur.

Arize 9 Asya Ulkesi e . . . . . .
1994 1973 01-1991-01 Esbiitiinlesme Analizi Asya iilkelerinde dis ticaret dengesi ile reel efektif

( ) U ) 2 i K Q doviz kuru arasinda pozitif ve istatistiksel olarak

(Uger Aylik) anlaml1 bir uzun dénem denge bulunmustur.
Wilson ve Tat  Singapur ve ABD Esbiitiinlesme analizi  Reel doviz kurunun reel ticaret dengesi lizerinde
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(2001) 1970-1996 anlamli bir etki yapmadig1 sonucuna varilmistir.
(Uger Aylik)
Kasman ve Tiirkiye Johansen-Juselius Tahmin edilen ihracat fonksiyonu, ihracat gelirleri
Kasman 1982-2002 Maksimum ile ihracat agirlikli reel efektif doviz kuru arasinda
(2005) (Uger Aylik) Olabilirlik uzun dénemli bir iligki oldugunu goéstermistir.
Esbiitiinlesme Testi,
Hata Diizeltme
Modeli
Peker Tiirkiye Esbiitiinlesme Analizi Reel efektif doviz kuru degiskenliginin ticaret
(2008) 1992:1-2006:4 dengesi tizerindeki kisa donem etkileri anlamli
(Aylik) ¢tkmamisgtir. Marshall — Lerner kosulunun
saglanmadig1 sonucuna varilmistir.
Alam ve Pakistan GARCH metodu ve Reel efektif doviz kuru oynaklig1 Pakistan'in
Ahmad 1982:1-2008:2 ARDL Ingiltere'den yaptig ithalati negatif
(2010) (Uger Aylik) etkilemektedir.
Yaprakh Tiirkiye ARDL, Sinir Testi Uzun ve kisa dénemde dis ticaret ag1g1; reel
(2011) 2001:3-2009:6 Yaklasimi efektif kur endeksinden pozitif ve istatistiki
(Aylik) acidan anlamsiz olarak etkilenmektedir.
Hepaktan vd.  Tiirkiye Johansen Ihracat ve ithalatin, reel efektif déviz kuru
(2011) 1982:01-2011:07 esbiitiinlesme ve tizerindeki etkisinin, reel efektif doviz kurunun
(Aylik) Granger nedensellik ihracat ve ithalat tizerindeki etkisinden
testi daha giiclii oldugu saptanmuistir.
Yildiz ve Tiirkiye Esbiitiinlesme testi, Cesitli sektorlerin ihracat ve ithalati ile reel
Ozdamar 2005:01-2012:12 Granger nedensellik efektif doviz kurunun uzun dénemde esbiitiinlesik
(2014) (Aylik) testi oldugu saptanmustir.
Deger ve Tiirkiye Granger Nedensellik  Reel efektif doviz kuru ile dis ticaret hacmi
Demir 1997:1 —2014:12 ve Egbiitlinlesme arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 ortaya
(2015) (Aylik) analizi konulmustur. Reel efektif doviz kurundan dis
ticaret hacmine dogru bir nedensellik iligkisi
oldugu belirlenmistir.
Hassan vd. Banglades Esbiitiinlesme Analizi Reel efektif doviz kurunun reel ihracat {izerinde
(2016) 2003:6 ve 2015:6 ve Hata Diizeltme uzun vadede 6nemli bir etkiye sahip oldugu buna
(Aylik) Modeli karsilik kisa vadede herhangi bir etkisinin
olmadig1 sonucuna ulagilmistir.
Karas ve Tiirkiye Granger Nedensellik ~ Reel efektif doviz kuru ile ithalat arasinda ¢ift
Karas 2003:01-2017:06 Testi yonlii bir nedensellik tespit edilmistir. Varyans
(2017) (Aylik) ayristirmasi analizine gore, ihracat ile reel efektif
doviz kuru arasindaki iliskinin zayif oldugu
saptanmuigtir.
Alkan Tiirkiye VAR Modeli, Dis ticaret agig1 ile reel efektif doviz kuru
(2018) 2008-2017 Granger Nedensellik  serilerinin birbirlerinin nedeni oldugu goriilmiis
(Ug aylik) Testi ancak esbiitiinlesik olmadiklar1 belirlenmistir.
Sahin ve Tiirkiye Yapisal Kirilmali Degiskenler arasinda uzun dénemli iliskiden
Durmus 2003:1-2018:6 Esbiitiinlesme Testi bahsetmek miimkiindiir. Reel efektif doviz
(2019) (Aylik) ve Toda Yamamoto kurundan ithalata dogru tek yonlii nedensellik
Nedensellik iligkisinin oldugu goériilmiistiir.
Polat Tiirkiye ARDL Analiz ve Sinir testine gore, serilerin esbiitiinlesme iliskisi
(2019) 1989:01-2018:11 Toda Yamamoto icinde olduklari belirlenmistir.
(Aylik) Nedensellik
Ayik vd. Tiirkiye ARDL sinir testi, Toplam dis ticaret hacmi ve toplam ithalat
(2020) 2003:1-2018:6 Toda Yamamoto degiskenleri ile reel efektif doviz kuru degiskeni

(Aylik)

Nedensellik

arasinda esbiitiinlesme iligkisine rastlanmis
olmasina karsin toplam ihracat degiskeni ile reel
efektif doviz kuru degiskeni arasinda
esbiitiinlesme iligkisine rastlanmamaistir.

Tgili literatiir incelendiginde reel efektif doviz kuru ile dis ticaret arasinda ayn1 yonlii
ve ters yonlii iligki tespit eden ¢aligmalar oldugu gibi herhangi bir iliski bulamayan ¢alismalar
da oldugu goriilmektedir. Ancak Tablo 1’deki ¢aligmalar genel olarak degerlendirildiginde,
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reel efektif doviz kuru ile dis ticaret acig1 arasinda uzun donemli iliski bulan caligmalarin
cogunlukta oldugu goriilmektedir.

Veri Seti ve Calismanin Modeli

Calismada, Tiirkiye’nin 2003:Q1-2018:Q3 doénemi ceyrek veriler dikkate alinarak
Reel Efektif Doviz Kuru ve Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin, Dis Ticaret Dengesi iizerine
etkisinin arastirilmasi amaclanmstir. Dis Ticaret Dengesi (DA), TUFE Bazli (2003:100) Reel
Efektif Doviz Kuru (RDK) ve Gayrisafi Yurti¢i Hasila (Zincirlenmis Hacim Yontemiyle)
degiskenlerine ait veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sisteminden alinmistir. Arastirmanin bagimli degiskeni Dis Ticaret Dengesi (DA) iken,
bagimsiz degisken ise Tiirkiye’nin iktisadi yapisini etkileyen ve dis ticareti etkilemede ciddi
oneme sahip unsurlardan biri olan Reel Efektif Déviz Kuru (RDK) olmustur. Tiirkiye’nin
iretim yapist ithalata bagimli oldugu icin, GSYH arttik¢a dig ticaret agiginin artacagi
ongoriilmektedir. Bu nedenle, c¢alismada, kontrol degisken olarak da Gayri Safi Yurt Ici
Hasila (GSYH) modele dahil edilmistir. Calismanin temel denklemi asagidaki gibidir;

DA; =a; + a,RDK; + a3GSYH:+ u;

Di1s Ticaret Dengesi serisine ait veriler, mutlak degerleri alinarak ve milyon TL’ye
doniistiiriildiikten sonra analize dahil edilmistir. TCMB’den aliman RDK veri setinin
hesaplamasinda ise kullanilan denklem asagida verilmistir. w; “i” iilkesinin Tiirkiye’nin REK
endeksindeki agirligini, Pryr Tiirkiye’nin fiyat endeksini, P; “i” iilkesinin fiyat endeksini,
“1” iilkesinin parasimin TL cinsinden kur degerini, “N” iilke sayisin1 gdstermektedir.

N W
P L
RDK = 1_[ lil
iy P x e;ryg

€ TUR

Yontem

Dis Ticaret Dengesi ve Gayrisafi Yurti¢ci Hasila degiskenlerinin dogal logaritmasi
alinarak analize baslanmistir. Bir sonraki adimda ise mevsimsellik analizi yapilmistir. Aylik
ya da ii¢ aylik verilere dayanan pek ¢ok iktisadi zaman serisi mevsimlik oriintii (diizenli
salinim hareketi) gosterir (Gujarati, 2006: 517). Mevsimsellik, bir zaman serisinde diizenli
olarak ayni donemlerde/mevsimlerde meydana gelen genel seyrinden sapmalardir.
Mevsimsellik, hata terimlerinin varyansini arttirarak modelin  bozulmasina sebep
olabilmektedir. Bu nedenle mevsimsellik iceren serilerin mevsimsellikten arindirilmasi ya da
modele mevsimsel kuklalar eklenmesi gerekmektedir. Ancak belirgin bir mevsimsellik yoksa
serileri mevsimsellikten arindirmak ya da modele mevsimselligi yansitan kuklalar eklenmesi
yine model tanimlama hatasina yol agabilmektedir. Bu yiizden serilerin mevsimsellige sahip
olup olmadigr Census X-13 mevsimsellikten arindirma yontemi ile kontrol edilmistir. Bu
yontemin en Onemli Ozelligi seride gergek anlamda mevsimsellik yoksa seriyi
arindirmamasidir. Degiskenlere ait serilerin mevsimsel degisimlerden etkilenme durumlari
Grafik 1’te verilmistir. Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH) degiskeninin mevsimsel
degisimlerden etkilendigi gozlenmektedir. Bu nedenle c¢alismada GSYH degiskenin
mevsimsel degisimlerden arindirilmis hali kullanilmistir.
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Grafik 1. Serilerin Mevsimsellik Durumlarn

Calismada kullanilan serilerin duraganlik seviyelerini tespit edebilmek icin birim kok
testleri uygulanmistir. Genelde zaman serilerinin duraganligi, ortalamasiyla varyansi zaman
icinde degismeyen ve iki donem arasindaki ortak varyansi bu ortak varyansin hesaplandigi
doneme degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagli olan olasilikl bir siirece sahip
olmasi olarak tanimlanir (Gujarati, 2006: 713). Duragan olmayan zaman serileriyle ile yapilan
ekonometrik ¢alismalarda yiiksek R? ortaya ¢ikar ve sahte regressyon sorunlari ile
karsilagilabilmektedir. Bu durumda analiz sonucu elde edilen bulgular giivenilir ve saglikli
olmamaktadir. Calismada 1ilgili degiskenlerin duraganlik durumlarini saptamak igin
Genisletilmis Dickey — Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski, Phillips, Schmidt
ve Shin (KPSS) birim kok testleri yapilmistir. ADF i¢in kurulan hipotezler su
sekildedir; Hy: 6 = 0 ise seriler duragan degildir. H;:6 <0 ise seriler duragandir.
Genisletilmis Dickey — Fuller (ADF) testi ampirik c¢alismalarda yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir. Dickey-Fuller testinin varsayimlarindan biri; hata terimlerinin istatistiki
olarak birbirinden bagimsiz ve sabit bir varyansa sahip oldugu seklindedir. Yani hata terimleri
arasinda otokorelasyon gozlenmez. Ancak, Phillips-Perron(PP) (1988) tarafindan gelistirilen
birim kok testi, hata terimleri arasinda otokorelayon olabilecegi diisiincesiyle bir test
gelistirmisler ve ADF birim kok testini destekler bicimde yapilmasinin uygun olacag: ileri
stiriilmiigtiir (Bozkurt, 2013: 43-44). PP birim kok testinin hipotezleri ADF birim kok testi ile
aynidir: Hy: 6 = 0 ise seriler duragan degildir. H;:6 < Oise seriler duragandir. PP testi,
ADF testine benzer olarak, olasilik degeri (p) %5 ten kiigiikse H) hipotezi reddedilir, olasilik
degeri (p) %5’ ten biiyiikse Hy hipotezi reddedilemez ve serinin duragan olmadigi kabul edilir.
Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992) tarafindan gelistirilen birim kok testinin
hipotezleri, ADF ve PP testlerinin tersidir ve bu agidan bu testlerin bir saglamasi gibi kabul
edilebilmektedir. KPSS testte amaclanan serideki deterministik trendi ayiklayarak seriyi
duragan hale getirmektir. Bu testte sifir hipotezi, seride birim kok olmadigini yani serinin
duragan oldugunu ifade etmektedir. Alternatif hipotez ise serinin duragan olmadigin1 ve birim
kok igerdigini gostermektedir. Hy: Seri duragandir. Hy: Seri duragan degildir.

Birim kok testlerinin uygulanmasindan sonra serilerin esbiitiinlesme iligkisi
incelenmektedir. Ozellikle makroekonomik degiskenlerin kullanildig1 c¢alismalarda es
biitiinlesme analizi 6n plana ¢ikmaktadir. Oziinde tek basina duragan halde gériinmeyen
zaman serileri, belirli bir biitiinlesme kademesindeki dogrusal bilesimlerinin duragan bir siire¢
olusturdugu, esbiitiinlesme analizi ile degiskenler arasinda uzun doénemli iligkiler ortaya
konulabilmektedir (Bozkurt, 2013: 115). Kisacasi, esbiitiinlesme analizinde duragan halde
bulunmayan seriler arasindaki uzun doénemli iligki incelenmektedir Calismada, degiskenler
arasindaki esbiitliinlesme iligkisini arastirmak icin ARDL analiz yontemi kullanilmistir. ARDL
yonteminde esbiitiinlesme iliskisi sinir testiyle arastirllmaktadir. Bu analiz ydnteminde
esbiitlinlesme 1iligkisinin var olup olmadigini tespit edebilmek i¢in analize konu olan
degiskenlerin birinci donem gecikmelerine F testi uygulanmaktadir. Bu testin sonucunda elde
edilen F istatistik degeri, Pesaran vd.’nin (2001) calismasinda asimptotik olarak {iretilen
anlamlilik diizeyleri ile karsilastirilir. “Hy: Degiskenler arasinda esbiitlinlesme iligkisi yoktur”
hipotezinin kabul veya reddedilmesi su sekilde belirlenmektedir. Eger F istatistigi, kritik iist
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sinirdan biiyiikse Hy reddedilir. Yani degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu
kabul edilir. F istatistigi, kritik alt sinirdan kiigiikse Hy kabul edilir. F istatistigi, kritik alt ve
iist sinirin arasinda ise esbiitiinlesme hakkinda herhangi bir karara varilamamaktadir (Akel ve
Gazel, 2014: 31). Bu durumda, diger esbiitiinlesme testlerinden yararlanilir. Elde edilen sinir
testi sonuglarina gore, serilere ait degiskenler arasinda es biitliinlesme iliskisi oldugu
belirlenmesi durumunda, hem uzun hem kisa donemli iligkileri analiz etmek icin ARDL
modeli kurulmaktadir.

Bulgular
Duraganhk Analizi

ADF birim kok testine iliskin sonuclar Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. ADF Birim Kok Test Sonuglari

Degiskenler Birim Kok Test Denklemi t-istatistik p-degeri
LDA Diizeyde Sabitli -2.6037 0.0977
Sabitli ve Trendli -4.37847 0.0047*
1.Fark Sabitli -7.72708 0.0000*
Sabitli ve Trendli -7.69617 0.0000*
LGSYH_SA Diizeyde Sabitli -1.15543 0.6882
Sabitli ve Trendli -2.31513 0.4196
1.Fark Sabitli -7.75025 0.0000*
Sabitli ve Trendli -7.74492 0.0000*
RDK Diizeyde Sabitli -0.72002 0.8337
Sabitli ve Trendli -2.20535 0.4782
1.Fark Sabitli -8.00607 0.0000*
Sabitli ve Trendli -8.359 0.0000*

*: p<0.05 diizeyinde anlamlidir.

PP birim kok testin sonuglar1 Tablo 3’da gosterilmistir. Tablo 2 ve Tablo 3’de verilen
ADF ve PP testlerinin sonuglarinda diizey degerinde sadece LDA degiskeninin %5 anlamlilik
diizeyinde birim kok i¢ermedigi yani duragan oldugu goriilmektedir. LGSYH SA ve RDK
degiskenlerinin ise diizey degerinde duragan olmadiklari anlasilmaktadir. Birinci farklari
alindiginda ise tiim degiskenlerin %35 anlamlilik diizeyinde duraganlastigi tespit edilmistir.
Sonu¢ olarak LDA degiskeninin I(0); LGSYH SA ve RDK degiskenlerinin ise I(1)’de
duragan olduklari tespit edilmistir.

Tablo 3. PP Birim Kok Test Sonuglari

Degiskenler Birim Kok Test Denklemi t-istatistik p-degeri
LDA Diizeyde Sabitli -2.42587 0.1390
Sabitli ve Trendli -4.31215 0.0057*
1.Fark Sabitli -14.5695 0.0000*
Sabitli ve Trendli -15.687 0.0000*
LGSYH_SA Diizeyde Sabitli -1.14881 0.6910
Sabitli ve Trendli -2.4876 0.3331
1.Fark Sabitli -7.75483 0.0000*
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Sabitli ve Trendli -7.75045 0.0000*
RDK Diizeyde Sabitli -0.68681 0.8421
Sabitli ve Trendli -2.19756 0.4824

1.Fark Sabitli -8.01611 0.0000*

Sabitli ve Trendli -8.55683 0.0000*

*: p<0.05 diizeyinde anlamlidir.

KPSS testi ve elde edilen sonuglar Tablo 4’de gosterilmistir. Tablo 4’de KPSS birim
kok test sonuglart degerlendirildiginde %5 anlamlilik diizeyinde LDA, LGYH_SA ve RDK
degiskenlerin tamaminin 1(0) olduklar1 yani diizeyde duragan olduklar1 gorilmistiir.

Tablo 4. KPSS Birim Kok Test Sonuglari

Degiskenler Birim Kok Test Denklemi LM-istatistik
LDA Diizeyde Sabitli 0.907425
Sabitli ve Trendli 0.073357
1.Fark Sabitli 0.432188
Sabitli ve Trendli 0.482273
LGSYH_SA Diizeyde Sabitli 0.590772
Sabitli ve Trendli 0.088959
1.Fark Sabitli 0.114261
Sabitli ve Trendli 0.086838
RDK Diizeyde Sabitli 0.290072
Sabitli ve Trendli 0.173275
1.Fark Sabitli 0.397727
Sabitli ve Trendli 0.037266

%35 anlamlilik diizeyde diizey ve birinci fark i¢in kritik deger 0.463 olarak belirlenmistir.

ADF, PP ve KPSS birim kok test sonuglart birlikte degerlendirildiginde bazi
degiskenlerin 1(0)’da, bir kisminin ise I(1)’de duraganlastigi goriilmektedir.

Simir Testi Sonuc¢lar:

ARDL modeli farkli derecede es biitiinlesik olan seriler i¢in kullanilabildiginden, bu
calismada ARDL modeli kapsaminda sinir testi yaklasimi kullanilmistir. Model ve tahmin
sonuclar1 agagida verilmistir.

m n l
LDAt = (XO + (Xlt + Z aziLDAt_i + Z a3iGSYHt_i + Z a4_iRDKt_l' + I'l'l'

i=1 i=1 i=1

Tablo 5. ARDL Sinir Test Sonuglari

Anlamlilik Diizeyi Alt Stir-1(0) Ust Smir-I(1) k F-statistic
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10% 3.17 4.14 2 11.095
5% 3.79 4.85
1% 5.15 6.36

Maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak alinmistir ve modelde trend kullanilmamustir.

Tablo 5 incelendiginde F-istatistiginin 11.095 oldugu goriilmektedir. F istatistik degeri
(11.095) st smirindan (4.85) daha yiiksek oldugu icin Hy hipotezi reddedilmis ve %5
anlamlilik diizeyinde degiskenler arasi es biitlinlesme iligkisinin oldugu tespit edilmistir. Bu
sonuclara gore, modelde kullanilan degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugu
sOylenebilir.

ARDL Modeli

Esbiitiinlesme iliskisinin varligin1 belirledikten sonra, uygun model tahmini ve daha
sonra degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem iliskiyi yansitan katsayilarin tahmin edilmesi
gerekmektedir. ARDL (4,4,3) modelinin tahmin sonuglari, Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. ARDL Modelinin Tahmin Sonuglar

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Statistic Prob.*
LDA(-1) 0.039954 0.111893 0.357076 0.7227
LDA(-2) -0.18217 0.109076 -1.670072 0.1018
LDA(-3) 0.025786 0.106211 0.242777 0.8093
LDA(-4) 0.3347 0.099562 3.361729 0.0016
LGSYH_SA 4.470173 1.431718 3.122244 0.0031
LGSYH_SA(-1) 4.131026 2.110786 1.957103 0.0566
LGSYH_SA(-2) 0.711134 2.027692 0.350711 0.7274
LGSYH_SA(-3) 1.778122 1.959576 0.907401 0.3690
LGSYH_SA(-4) -8.74417 1.558283 -5.611417 0.0000
RDK 0.000393 0.005456 0.072024 0.9429
RDK(-1) 0.006097 0.0074 0.823908 0.4143
RDK(-2) -0.00125 0.007236 -0.172666 0.8637
RDK(-3) 0.010094 0.005828 1.731953 0.0901
C -23.7118 4.81924 -4.920245 0.0000
Tanisal Testler

R-squared 0.910265
Adjusted R-squared 0.884341
F-statistic (Prob) 35.11345 (0.000)
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 1.954732 (0.1196)
Jarqua Berra Normallik Testi 1.116996 (0.572)
Harvey 0,822866 (0,6343)
Ramsey Reset Testi 4.036755 (0.0507)

Tablo 6 incelendiginde, %5 anlamlilik diizeyinde, Breusch-Godfrey LM Testi p-
olasilik sonucuna (0.1196) gore otokorelasyon sorunu olmadig1 goriilmektedir. Ayrica Jarque-
Bera normallik test sonuclarmma (0.572) gore hata terimlerinin normal dagildig:
anlagilmaktadir. Modelin agiklama giicii 0.91 gibi yiiksek bir deger ¢cikmustir.

ARDL (4,4,3) Modeli Uzun Dénem iliskisi
ARDL testinde degiskenler arasindaki uzun doénemli iligkiyi inceleyebilmek icin
kurulan model asagidaki gibidir;
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m n l
LDAt == (XO + O(lt + Z aziLDAt_i + Z a3iGSYHt_i + Z a4iRDKt_l' + I’l'lf
i=1 i=1 i=1
Tablo 7°de, ARDL (4,4,3) modeline ait uzun donem tahmin sonuglar1 verilmistir.

Tablo 7. ARDL (4,4,3) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Tahmin Degerleri

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Statistic Prob.

LGSYH_SA 3.001417 0.243912 12.30535 0.0000*
RDK 0.019617 0.005867 3.34366 0.0017*
C -23.7118 4.81924 -4.92025 0.0000*

*:p<0.05 anlamlilik diizeyi

Tablo 7°de uzun donem sonuclar degerlendirildiginde bagimli degisken olan Dis
Ticaret Dengesi (DA) ile bagimsiz degisken olan Gayrisafi Yurti¢ci Hasilla (GSYH) ve Reel
Efektif Doviz Kuru (RDK) arasinda uzun donemde istatistiksel olarak %5 anlamlilik
diizeyinde pozitif (ayn1 yonde) bir iligski oldugu goriilmektedir. GSYH ve RDK degiskenlerine
ait uzun donem katsayilar1 sirasi ile 3.001 ve 0.019 olarak tespit edilmistir. GSYH ve RDK
bagimsiz degiskenleri DA bagimli degiskenine pozitif (ayn1 yonde) olarak etki etmektedirler.
GSYH deki bir birimlik artisin DA degiskeninde 3.001 birimlik artisa neden oldugu
goriilmektedir. RDK degiskenindeki bir birimlik artisin DA degiskeninde 0.019 birimlik bir
artisa yol actig1 anlasilmaktadir.

ARDL (4,4,3) Modeli Kisa Donem Iliskisi
ARDL testinde degigkenler arasindaki kisa donemli iligkiyi inceleyebilmek igin
kurulan Hata Diizeltme Modeli asagidaki gibidir;

m n l
LDAt = 0y + Aqt + azECt_l + 2 0‘3iLDAt—i + 2 (X4iGSYHt_i + 2 (XSiRDKt—i + He
i=1 i=1 i=1

Modelde yer alan degiskenlerden EC.;, uzun donem iliskiden elde edilen hata
terimleri serisinin bir donem gecikmeli degerini temsil etmektedir ve bu degiskenin katsayisi
kisa donemdeki dengesizligin ne kadarmin bir sonraki donemlerde diizeltilecegini
gostermektedir. ARDL (4,4,3) modelin kisa donem tahmin sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8. ARDL (4,4,3) Modelinden Elde Edilen Kisa Dénem Tahmin Degerleri

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Statistic Prob.

C -23.7118 3.987157 -5.94706 0.0000*
D(LDA(-1)) -0.17832 0.126953 -1.40463 0.1670
D(LDA(-2)) -0.36049 0.109296 -3.29825 0.0019*
D(LDA(-3)) -0.3347 0.096393 -3.47224 0.0012*
D(LGSYH _SA) 4.470173 1.382919 3.232419 0.0023*
D(LGSYH SA(-1)) 6.254918 1.47354 4.244824 0.0001*
D(LGSYH_SA(-2)) 6.966052 1.565514 4.449691 0.0001*
D(LGSYH _SA(-3)) 8.744174 1.524075 5.737364 0.0000*
D(RDK) 0.000393 0.005019 0.078296 0.9379
D(RDK(-1)) -0.00885 0.005872 -1.50619 0.1390
D(RDK(-2)) -0.01009 0.005441 -1.85518 0.0701
CointEq(-1)* -0.78173 0.132583 -5.89613 0.0000*
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R? 0.731258 Diizeltilmis R? 0.668361
Durbin Watson 1.70105 F-Istatistik (Prob) 11.6262 (0)

*:p<0.05 anlamlilik diizeyi

Tablo 8 de verilmis olan hata diizeltme terimine (CointEq) bakildiginda hata
diizeltme modelinin ¢aligtig1 tespit edilmistir. Hata diizeltme teriminin katsayisinin negatif ve
anlamli oldugu goriilmistiir. Buna gore kisa donemde meydana gelen sapmalarin %78’1, bir
sonraki donemde diizeltilerek dengeye ulastig1 goriilmektedir.

CUSUM Testi

ARDL modelinde yapisal kirilmayr (modelin kararlilig1) incelemek i¢in Brown vd.
(1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMSQ testi yapilmistir. Bu iki teste iliskin
sonuglar Grafik 2’de verilmistir. CUSUM ve CUSUMSQ istatistikleri %S5 anlamlilik
diizeyinde kritik smir olarak belirtilen ¢izgiler arasinda ise ARDL modelinde yer alan
katsayilarin kararli oldugunu belirten sifir hipotez kabul edilir (Akel ve Gazel, 2014: 36).
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Grafik 2. CUSUM ve CUSUMSQ Grafikleri

CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri birlikte incelediginde, herhangi bir yapisal
kirilmanin olmadigi ve ARDL kapsaminda hesaplanan uzun donem katsayilarinin istikrarl
oldugu goriilmektedir.

Sonug

Bu c¢alismada, 2003:Q1 — 2018:Q3 donemine ait iiger aylik veriler kullanilarak,
Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru ile GSYH nin dis ticaret dengesi lizerindeki etkisi ARDL
yontemi ile incelenmigtir. ARDL kapsaminda yapilan sinir testi sonuglarina gore, degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iligkisi oldugu saptanmistir ve ARDL modeli kurulmustur. Kurulan
modelin agiklama giicii 0.91 gibi yiiksek bir deger ¢ikmis ve anlamli bulunmustur. GSYH ve
RDK degiskenlerine ait uzun donem katsayilari sirasi ile 3.001 ve 0.019 oldugu goriilmiistiir.
GSYH’daki bir birimlik artisin DA degiskeninde 3.001 birimlik artisa neden oldugu ve RDK
degiskenindeki bir birimlik artisin DA degiskeninde 0.019 birimlik bir artisa neden oldugu
tespit edilmistir.

Calismanin bulgular, teorik beklentileri destekler niteliktedir. incelenen donemde, reel
efektif doviz kurlarinin (RDK) artmasinin, ihracati pahalilagtirdigi ve ithalati ucuzlattigi,
dolayisiyla dig ticaret acigmi (DA) artirdigi anlagilmaktadir. Bu bulgulara bagli olarak,
Marshall-Lerner kosulunun saglandigi yoniinde bir sonuca ulasilmistir. Diger taraftan, dis
ticaret aciginin (DA), GSYH artisina da oldukg¢a duyarli oldugu goriilmektedir. Bu durum,
onemli 6l¢iide, Tiirkiye’nin iiretim yapisinin ithalata bagimli olmasi ile agiklanabilmektedir.
Dolayistyla, iiretim arttikga dig ticaret acigmin artacagi ongoriisiiniin incelenen donemde
gecerli oldugu anlasilmaktadir.
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Incelenen dénemde reel efektif déviz kurunun, Tiirkiye’nin dis ticaret acigini
gidermede olumlu etki yaptig1 goriilmektedir. Ancak sadece rekabetci kura dayali boyle bir
politikanin siirdiiriilemeyecegi aciktir. Bu baglamda, Tiirkiye’nin dis ticarette rekabette
iistiinliigiinii saglayabilmesi ve bunu devam ettirebilmesi i¢in iiretim yapisin1 katma degeri
yiiksek, teknoloji agirlikli seviyeye getirmesi gerekmektedir. Uretim ve ihracat yapisim daha
katma degerli hale getiren Tiirkiye’ nin, dis ticaret a¢1g1 sorununu 6nemli l¢giide ¢ozebilecegi
ve bliylimede istikrar1 yakalayabilecegi diisiiniilmektedir.

Cikar Catismasi: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
Yazar Katki Beyani: 1.yazarin katki oran1 %80, 2. yazarin katki oran1 % 20.

Arastirma Yaymn Etigi: : Bu calismanin hazirlanma ve yazim siirecinde “Yiiksekdgretim
Kurumlar1 Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi Yonergesi” kapsaminda bilimsel, etik ve alinti
kurallarina uyulmus olup; toplanan veriler {izerinde herhangi bir tahrifat yapilmamis ve bu
caligma herhangi baska bir akademik yayin ortamina degerlendirme i¢in génderilmemistir.
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Extended Summary

Purpose
In the globalizing world, the foreign trade deficit, which is a critical economic

problem in developing countries such as Turkey and the factors (RDK and Real GDP) that
lead to this deficit have been investigated. The purpose of this study is to investigate the
relationship between real effective exchange rate (RDK) and foreign trade balance. Turkey in
2003: Q1-2018: Q3 periods, the ARDL method is used for short and long term analysis.

This study consists of four sections. After the Introduction, In the first section of the
study, ampirical and theoritical literature are evaluated. In the second section, data set and
Model are given. In the third section, Method of the study is explained. Findings is given in
fourth section.

The data of the variables are obtained from Central Bank of the Republic of Turkey

(CBRT) Statistical Data (EVDS). Real effective exchange rate (RDK) and Real GDP are
employed as independent variables. And, as dependent variable, foreign trade balance is used.

Method

The stationarity of the variables is quite important in the analysis of time series.
Granger and Newbold (1974) implied that a spurious regression problem may be encountered
when working with non-stationary time series. In this case, the result obtained by the
regression analysis does not reflect the real relationship (Gujarati, 1999: 726). In the analysis,
firstly, Augmented Dickey-Fuller (Dickey and Fuller, 1981), PP and KPSS unit root test is
applied.

After the unit root test is performed, it is examined whether there is a cointegration
relationship between the series. In the ARDL analysis method, the cointegration relationship
is investigated with the boundary test approach. In other words, for testing the existence of the
cointegration relationship, the first lag of dependent and independent variables are tested by
the F test. After the cointegration relationship between the series is detected, ARDL
(Autoregressive-Distributed Lag) models are established to examine long and short term
relationships. ARDL (Autoregressive Distributed Lags) bound testing approach developed by
Pesaran et.al. (2001) is used to analyse the interaction between foreign trade balance and Real
effective exchange rate (RDK) and Real GDP. In ARDL model, the null hypothesis is that
there is no co-integration between dependent and independent variables (HO: a6 = a7 = a8 =
0); on the contrary, the alternative hypothesis is that there is co-integration between them.

ARDL analysis method has many advantages compared to the other cointegration
methods. Most importantly, although the variables become stable at different levels, the
cointegration relationship can be detected. It means that despite of the fact that variables in
the analysis are I(0) and I(1), it does not cause any problem to apply this method. Another
advantage is that it provides more reliable results since Unrestricted Error Correction Model
(UECM) is obtained within the scope of analysis. And, the primary importance of the
Unrestricted Error Correction Model is that it gives information about variables for both the
short and long term. Moreover, even with a small number of observations, the results are still
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reliable (Narayan and Narayan, 2004). Lastly, CUSUM and CUSUMSQ graphs developed by
Brown et al. (1975) are provided to investigate the stability of long-term coefficients is
searched for structural change.

Results

On the basis of ADF and PP unit root test results, LGSYH SA and RDK variables
used in the analysis are I(1) and LDA variables is I(0) . That is, they become stationary at I(1)
level. Nextly, boundary test is applied to determine the existence of co-integration. If the F
statistic takes a value greater than the upper critical value. Hence, a long-term relationship
between the variables is detected. According to this study results, It is stated that Real
effective exchange rate (RDK) and Real GDP and foreign trade balance are cointegrated in
Turkey.

After that, ARDL model for the series is constructed. In the long term, it is found that
there is a statistically and economically significant relationship between Real effective
exchange rate (RDK) and Real GDP and foreign trade balance. That is, increase in GDP and
real effective Exchange rate (RDK) leads foreign trade deficit to increase as expected. In other
words, foreign trade balance is sensitive to real effective Exchange rate (RDK) and GDP in
Turkey. Accordingly the long-term relations, if real effective Exchange rate (RDK) increases
by 1%, foreign trade deficit also increases by 0.019%. In addition, it is concluded that 1%
increase in GDP (Gross Domestic Product) leads 3.001% increase in foreign trade deficit.

Lastly, CUSUM and CUSUMSQ graphs are provided to investigate the stability of
long-term coefficients is searched for structural change. CUSUM and CUSUMSQ graphs
show that there is no break for the variables.
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