]
0
O

JEL Code: Fio, F31, C33

Received: 28.05.2021
Revised: 03.06.2021
Accepted: 03.06.2021

Available Online: 23.09.2021

To cite this document

Ugur, B. (2021). The Effect of Real
Effective ~Exchange Rate on
Imports and Exports: The Cade of
The Fragile Five. Equinox, Journal
of Economics, Business & Political
Studies, 8 (2), 222-242
doi:10.48064/equinox.944158

Research Article

e-ISSN: 2687-4695

Journal of Economics, Business & Political Studies

Volume: 8, Issue: 2
http://dergipark.org.tr/equinox

Burak Ugur
burakugur89@hotmail.com
Kahramanmaras Stiteti Imam
University

orcid.org/0000-0001-9056-8035

Abstract

Currently, exchange rates are among the most important macroeconomic indicators,
especially because they reduce the foreign trade deficit through exports and imports and
increase economic growth. In the economic literature, the long-term relationship between
the real effective exchange rate and export-Import variables is explained by the ] curve.
According to the ] curve, a decrease in the real effective exchange rate leads to an increase
in exports and a decrease in imports in the long term. The Fragile Five countries are countries
that expect that since 2013, the Central Bank of America's reduction in monetary expansion
will lead to a decreasein exchange rates. Based on this situation, it has become very
important to determine the long-term impact of the depreciation of national money in real
terms on exports and imports in the Fragile Five countries. In this study, the effect of the real
effective exchange rate on imports and exports in the long term from the point of view of the
Fragile Five countries between 1994 and 2019 was examined by panel co-integration analysis.
The findings show that a decrease in the real effective exchange rate in the Fragile Five
countries reduces imports and does not affect exports.

Keywords: Fragile Five Countries, Real Effective Exchange Rate, Import, Export.

Reel Efektif Doviz Kurunun Ithalat ve Ihracat Uzerindeki Etkisi: Kirilgan Besli
Ornegi

Oz

Glintimiizde déviz kurlart 6zellikle ihracat ve ithalat tizerinden dis ticaret agigint azaltmast
ve ekonomik biiytimeyi arttirmasi nedeniyle en 6nemli makroekonomik géstergeler arasinda
gelmektedir. Ekonomi literatiirtinde reel efektif déviz kuru ve ihracat-ithalat degiskenleri
arasindaki uzun dénemli iligki ] egrisi ile agiklanmaktadr. ] egrisine gére, reel efektif kurdaki
bir diistis uzun vadede ihracatin artmasina ve ithalatin diismesini saglamaktadir. Kirllgan
Besli tilkeleri, 2013 yilindan itibaren Amerika Merkez Bankasimin parasal genislemeyi
azaltmasimin déviz kurlarinda diigiise neden olacagi beklentisi olan tilkelerdir. Bu durumdan
hareketle Kirilgan besli tilkelerinde ulusal paranin reel olarak deger kaybinin ihracat ve
ithalat tizerindeki uzun dénemli etkisinin tespit edilmesi olduk¢a 6nemli bir hale gelmistir.
Bu aragtirmada, 1994-2019 dénemi arasinda Kirilgan Begli tilkeleri agisindan reel efektif d6viz
kurunun uzun dénemde ithalat ve ihracat tizerindeki etkisi panel egblitiinlesme analizi ile
incelenmistir. Ulasilan bulgular, Kirilgan Besli tilkelerinde reel efektif doviz kurundaki bir
diisiigtin ithalati azalttigi, ihracati ise etkilemedigini géstermektedir.

Anahtar Kelimeler: Kirilgan Besli Ulkeleri, Reel Efektif Déviz Kuru, Ithalat, Thracat.
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1. Giris

Glintimiizde doviz kuru ve doéviz kuru politikalar: firmalarin yatirim ve iiretim
kararlarinda en 6nemli makroekonomik gostergeler arasindadir. Bunun nedeni,
doviz kurlarinin ihracat ve ithalat tizerindeki etkisinin dis ticaret agigim
azaltmasi ve ekonomik biiylimeyi arttirmasidir (Genc ve Atar, 2014: 128).

Reel d6viz kuru ise bir lilke parasinin bir diger tilke karsisinda rekabet giictinii
olemektedir. Reel doviz kuru, iki tlkedeki mallarin goreceli fiyatimi ifade
etmektedir (Sahin ve Durmus, 2019: 211). Bir {ilkenin bir diger tilke para birimi
karsisindaki reel degerini ifade eden ¢ok sayida (Rris Re gibi) ikili reel doviz kuru
s6z konusudur. Dolayisiyla reel doviz kuruna bakarak ulusal paranin dis rekabet
glicti tam olarak olciilememektedir. Bu eksiklik iilkenin dis ticaret yaptigi ¢ok
sayida tlkenin para birimi ve fiyatlarini igeren reel efektif doviz kuru ile
giderilmektedir (Unsal, 2005: 468).

Nominal efektif doviz kuru, bir tilkenin ihracat ve ithalatinin 6nemli bir ytizdesini
olusturan tilkelerin para birimlerinden olusan sepete gore, o iilke parasinin
agirlikli ortalama degerini ifade etmektedir. Reel efektif doviz kuru, nominal
efektif doviz kurunun nispi fiyat etkilerinden arindirilmasiyla olusan ortalamay1
ifade etmektedir. Reel efektif doviz kurunun yiikselmesi ulusal paranin reel
olarak deger kazanmasini, diismesi ise ulusal paranin reel olarak deger
kaybetmesini ifade etmektedir. (TCMB; BIS).

Reel efektif doviz kuru ve ihracat-ithalat degiskenleri arasindaki teorik iligki
esneklik yaklagimi ve ] egrisi ile agiklanmaktadir. Esneklik yaklagimina gore, reel
efektif doviz kurunun ihracat ve ithalat tizerindeki etkisi ihra¢ mallarin yurt disi,
ithal mallarin yurt igi talep esnekliklerine baglidir. Reel efektif doviz kurunun
degisimi karsisinda, ihra¢ mallarinin yurt dis1 talebinin fiyat esnekligi ne kadar
yiiksekse ihracatta artis o kadar yiiksek, ithal mallarin yurt ici talebinin fiyat
esnekligi ne kadar yiiksek ise ithalattaki diisiis o kadar fazla olacaktir. Fakat ]
egrisine gore, reel efektif doviz kuru degisimi karsisinda ihra¢ mallarinin yurt disi
talep esnekligi ve ithal mallarin yurt i¢i talep esnekligi kisa donemde ¢ok
kiictikttir. ] egrisine gore, uzun vadede ihracat ve ithalat talep esneklikleri artar
ve reel efektif kurdaki bir diislis uzun vadede ihracatin artmasina ve ithalatin
diismesini saglamaktadir (Unsal, 2005: 577).

Kirllgan Begli smiflandirmas: ilk kez 2013 yilinda ABD kokenli yatirim
bankalarindan Morgan Stanley tarafindan yayimnlanan kiiresel goriintim
raporunda ifade edilmistir. Bu smiflandirma icerisinde Endonezya, Brezilya,
Hindistan, Giiney Afrika ve Tirkiye yer almaktadir. Bu siniflandirma 22 Mayis
2013 yilinda Amerikan Merkez Bankas'nin (FED) parasal genislemeyi azaltacagini
acgiklamasindan sonra ortaya ¢ikmistir. Bu iilkelerin bu siniflandirma igerisinde
yer almalarinin nedeni, ytiksek enflasyon, ytiksek cari agik ve istikrarsiz bitytime
oranlar1 nedeniyle parasal genislemenin azaltilmasinin bu ilkelerin doviz
kurlarinda yaratacagi disiise (ulusal paranin deger kaybi) neden olmasi
beklentisidir (Kirca ve Canbay, 2020: 132). Sekil 1’de Kirilgan Besli iilkelerinde,
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2013-2019 yillar1 arasinda reel efektif doviz kurunun yillik seyri gosterilmektedir.
Sekil'den de gorildiigi tizere bu tilkeler arasinda Tiirkiye, Brezilya ve Giliney
Afrika’da 2013’den sonra ulusal para reel olarak 6nemli oranda deger kaybina
ugramigken (reel efektif doviz kuru diismiis), Endonezya ve Hindistan'da ise
ulusal para reel olarak deger kazanmustir (reel efektif doviz kuru yiikselmistir).
Bu durumdan hareketle Kirilgan begsli iilkelerinde ulusal paranin reel olarak deger
kaybinin ihracat ve ithalat tizerindeki uzun donemli etkisinin tespit edilmesi
oldukc¢a 6nemli bir hale gelmistir.

Sekil 1: Kirllgan Besli Ulkelerinde Reel Efektif Déviz Kuru (2010=100, 2013-2019 , %)
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Kaynak: BIS

Bu ¢alismanin amaci, Kirillgan Besli tilkeleri kapsaminda reel efektif doviz
kurunun uzun dénemde ithalat ve ihracat tizerindeki etkisini incelemektir. Bu
baglamda bu etki, aralarinda Tirkiye'nin de bulundugu 5 gelismekte olan tilke
icin  1994-2019 donemi verileri c¢ercevesinde panel egbiitiinlesme analizi
yardimiyla test edilmektedir. Bunun igin ilk modelde, mal ithalati, reel efektif
déviz kuru ve kontrol degisken olarak reel GSYIH kullanilmaktadir. ikinci
modelde ise, mal ihracati, reel efektif doviz kuru ve kontrol degisken olarak dis
iilkelerin gelirini temsilen her tilkenin en ¢ok ihracat yaptigi 5 iilkenin reel
GSYIH’'s1 kullanilmaktadir. Bu kapsamda, ilk olarak konuyla ilgili énceki
caligmalara yer verilmekte, ardindan teorik cerceve incelenerek ekonometrik
yontem tizerinde durulmaktadir. Son béliimde ise veri seti sunulup, uygulama
sonugclarina deginilmektedir.
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2. Literatur Taramasi

Reel kurun ihracat ve ithalat tizerindeki uzun dénem etkisiyle ilgili calismalar
tablo 1’de aktarilmistir. Tablo 1’den anlasildig: tizere, reel kurun ihracat ve ithalat
tizerindeki uzun dénemli etkisi zaman serisi ve panel analizde genelde gesitli
esbiitiinlesme testleri kullanilarak analiz edilmektedir. Ampirik ¢alismalarda reel
kurun hem ihracat hem de ithalat tizerindeki etkileri i¢in farkli sonuglarin elde
edildigi gortilmektedir. Calismalarin bir kisminda reel kurun dististintin (ulusal
paranin reel olarak deger kaybetmesi) teorik olarak beklendigi gibi ihracati
artirdigy, ithalati ise azalttigi bulunmustur. Fakat ¢alismalarin bir kisminda reel
kurun sadece ihracati teoride beklendigi gibi etkiledigi bulunurken, diger bir
kisminda ise reel kurun sadece ithalati teoride beklendigi gibi etkiledigi
bulunmustur. Bununla birlikte c¢alismalarin bir kisminda ise reel kur
degisimlerinin ihracat ve ithalati etkilemedigi bulunmustur. Bu durum, ilke
orneklerinin farkli olmasi, incelenen donemin farkli olmasi, reel efektif doviz
kuru ya da ABD dolari, Euro gibi farkli para birimleri bazli reel déviz kurunun
degisken olarak alinmasi, fiyat endeksi tiirlerinin (iretici ve tiiketici gibi) farkl
olmasi, farkli ekonometrik yontem ve testler kullanilmasi ve olusturulan
modellere (logaritmik, log-lineer, kiibik, kiibik gibi) bagl olarak farklilik
gostermektedir.

Tablo 1: Reel Kurun Ihracat ve Ithalat Uzerindeki Uzun Dénem Etkisiyle Ilgili Calismalar

Yazarlar ve Yillar Ulkeler ve Veri Seti Degiskenler Yéntem Sonug
Kemal ve Qadir Pakistan,1981:12-2003:01 Ilk model: Thracat  Esbiitiinlesme Ulusal paranin reel olarak
(2005) (aylik) ve Reel Doviz Analizi deger  kayb1  ihracati
Kuru artirir, ithalati ise azaltir.
ikinci model:
[thalat ve Reel
Déviz Kuru
Gil ve Ekinci Tiirkiye, 1990: 01-2006: Ilk model: Thracat  Granger fhracat ve ithalattan reel
(2006) 08 (aylik) ve Reel Doviz Nedensellik doviz kuruna dogru tek
Kuru Analizi yonlit bir iligki
. bul tur.
Ikinci model: st
[thalat ve Reel
Déviz Kuru
Kiziltan ve Tirkiye, 1982-2005  {lk model: Thracat  Esbiitiinlesme REK’deki degisimin
Cigerlioglu (2008)  (geyreklik) (bagiml Analizi ihracat Uzerindeki etkisi

degisken), Reel
Efektif Kur (REK)

yoktur. REK’deki bir artig
(ulusal paranin reel olarak

ve ithalat deger kazanmasi) ise
(bagimsiz ithalat1 arttirmaktadur.
degiskenler)

Tkinci model:

ithalat, Reel

Efektif Kur ve
fhracat
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Yazarlar ve Yillar Ulkeler ve Veri Seti Degiskenler Yontem Sonug¢
Thorbecke ve Kato Japonya, 1988-2009  Tiiketim Panel Ulusal paranin reel olarak
(20m) (yrllik) Mallarinin =~ Reel  Egbiitiinlesme %10’luk deger kazanimi,
fhracati, Reel Aanalizi titketim mallar1 ihracatim
Déviz Kuru, reel olarak %9
Yabanci Ulkelerin azaltmaktayken, nominal
Reel Geliri olarak % arttirmaktadr.
Bu nedenle ulusal paranin
deger kazanimi ihracati
arttirmaktadir.
Demirtas ve 14 Gelismekte Olan Ulke, Ilk model: ihracat  Vektor Hata Ulusal paranin reel olarak

Demirhan (2013)

Tapsin ve
Karabulut (2013)

Genc ve Atar (2014)

Younus ve
Chowdhury (2015)

Chaudhary vd.
(2016)

Subiyakto ve
Algifari (2016)

1980-2009 (yillik)

Tirkiye, 1980-201u (y1llik)

22 Yikselen Piyasa
Ekonomisi, 1985-2012
(yullik)

Banglades, 2003: 06-2014:
06 (aylik)

8 Giiney Asya ve Giiney
Dogu Asya Ulkesi, 1970-
2010 (yillik)

Endonezya, 2010: 01-2014:
04 (aylik)

ve REK

ikinci model:
ithalat ve REK

ilk model: ithalat
ve Reel Doviz
Kuru

ikinci model:
ihracat ve Reel
Doviz Kuru

ilk model: Thracat
ve REK

ikinci model:
ithalat ve REK

fhracat, Reel
Doviz  Kuru ve
ithalat,  Ticaret
Yaptigi Ulkelerin
Reel Gelir

Seviyeleri

ilk model: ithalat
ve Reel Doviz
Kuru

ikinci model:
[hracat ve Reel
Doviz Kuru

ilk model: ithalat,
ihracat Reel
Doviz Kuru

Ikinci model:
fhracat, ithalat ve
Reel Doviz Kuru

Diizeltme Modeli
(VECM), Standart
Granger
Nedensellik
Modeli ve
Genellestirilmis
Etki Tepki
Fonksiyonlar1

Nedensellik
Analizi

Panel
Esbiitiinlesme
Analizi

Esbiitiinlesme

Aanalizi

Esbiitiinlesme
Aanalizi

Nedensellik
Analizi
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deger kaybinin ihracati
arttirmadify, ithalati ise
azaltmadig bulunmustur.

Reel doviz kuru
endeksinden sadece
ithalata dogru bir
nedensellik iligkisi
bulunmusgtur.

REK’deki bir artis ihracat
etkilemezken, ithalat1
arttirmaktadir.

Ulusal paranin reel olarak

deger kayb1  ihracati
artirmaktadr.
Doviz kuru (ulusal

paranin deger kaybi) ve
ihracat arasindaki pozitif

Tliski 5 tilkede
gorilmektedir. Fakat
tlkelerin  6nemli  bir

kisminda doéviz kuru ve
ithalat arasinda herhangi

bir iligki
bulunmamaktadir.

Reel doviz kurundan
ihracat ve ithalata
nedensellik iligkisi
bulunmustur.
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Yazarlar ve Yillar

Ulkeler ve Veri Seti

Degiskenler

Yontem

Sonug¢

Hunegnaw (2017)

Uslu (2018)

Kilavuz ve
Polat (2018)

Atay

Yasar ve
(2020)

Kipci

10 Dogu Afrika Ulkesi,
1995-2013 (y1llik)

Tiirkiye, 1989Q1-2018Q1
(¢eyreklik)

Tirkiye,
(yrllik)

1993-2014

farkl
2005-

Tirkiye'de 6
sektor,68 firma,
2016 (yillik)

imalat
Sanayilerindeki
Sektorel
fhracatlar, REK,
Yurt ici Reel
Gelir, 10 Ticaret
Partnerinin Reel
Geliri

ilk model: ithalat,
[hracat REK ve
Yurt Ici gelir

ikinci model:
fhracat, REK ve
Diinya Geliri

ik model:
fhracat, Reel
Doviz Kuru,
Ticaret

Ortaklarinin Reel
GSYiH’s1

model:
ithalat, Reel
Doviz Kuru,
Tirkiye'nin  Reel
GSYiH’s1

ikinci

Reel
ihracati,
Firmanin
Yarattigi  Katma
Deger ve
Sermaye/Emek
Orani

firma
REK,

Panel
Egbiitiinlesme
Analizi

Egbiitiinlesme
Analizi

Panel
Esbiitiinlesme
Analizi

Panel Veri Analizi

REK'deki bir artig tim
sektorlerde ihracati
azaltmaktadir.

Ulusal paranin reel olarak
deger kaybinin ihracat ve
ithalat1 etkilemedigi
bulunmustur.

Ulusal paranin reel olarak
deger kaybinin ihracati ve
ithalat1 etkilemedigi
bulunmusgtur.

REK’deki bir artis ihracati
azaltmaktadir.

Tablo 1’den anlasildig1 tizere reel efektif doviz kuru degisken olarak alan
caligma sayist olduk¢a sinirhidir. Bu ¢alismanin, tilke 6rneklemi, reel efektif
doviz kurunu degisken olarak almasi ve kullanmis oldugu panel veri

ekonometrisinin

yeni

ongoritilmektedir.

yontemleriyle

literattire

katkida

bulunacag:

3. Reel Efektif D6viz Kuru ve Thracat-ithalat Arasinda Teorik
iliskiler

Nominal déviz kuru, iki tilke parasi arasindaki goreceli fiyat: ifade etmektedir.
Reel doviz kuru ise bir tilke parasinin bir diger tilke karsisinda rekabet giictinti
Olgmektedir. Reel ddviz kuru, iki tlkedeki mallarin goreceli fiyatini ifade
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etmektedir (Sahin ve Durmus, 2019: 211). Bir {ilkenin bir diger tilke para birimi
karsisindaki reel degerini ifade eden ¢ok sayida (Rris Re gibi) ikili reel d6viz kuru
s6z konusudur. Bu ikili reel déviz kurlarinin bir kismu diiserken bir kismi ise
yikselmektedir. Béylece bir tilkenin parasi (6rnegin Tiirk Lirasi) diger tilke parasi
(6rnegin dolar) karsisinda reel olarak deger kaybettiginde tilkenin ihracatinin
artmasi beklenmesine ragmen, bir bagka tilke parasi (6rnegin euro) kargisinda
reel olarak deger kazanabilmekte ve {iilkenin ihracati artmayabilmektedir.
Dolayisiyla reel doviz kuruna bakarak ulusal paranin dig rekabet giicii tam olarak
olciilememektedir. Bu eksiklik iilkenin dis ticaret yaptig1 ¢ok sayida tilkenin para
birimi ve fiyatlarini iceren reel efektif déviz kuru ile giderilmektedir (Unsal, 2005:
468).

Nominal efektif doviz kuru, bir tilkenin ihracat ve ithalatinin 6nemli bir yiizdesini
olusturan tilkelerin para birimlerinden olusan sepete gore, o tilke parasinin
agirlikli ortalama degerini ifade etmektedir. Agirliklar karsilikli dis ticaret
seviyesine gore olugsmaktadir. Reel efektif doviz kuru ise, nominal efektif doviz
kurunun nispi fiyat etkilerinden arindirilmasiyla olusan ortalamay: ifade
etmektedir. Bu kur, tilkenin fiyatlar genel seviyesinin dis ticaret yapilan tilkelerin
fiyatlar genel seviyesine oraninin agirlikli ortalamasi hesaplanarak olugmaktadir.
Reel efektif doviz kurunun ylikselmesi ulusal paranin reel olarak deger
kazanmasini, diismesi ise ulusal paranin reel olarak deger kaybetmesini ifade
etmektedir (TCMB; BIS).

Reel efektif doviz kuru endeksi denklem 1'deki bicimde hesaplanmaktadir
(TCMB):

Yurt I¢ci Fiyat Endeksi
Yurt DBsBE Fiyat Endeksi

(@)

Reel efektif doviz kuru ve ihracat-ithalat degiskenleri arasindaki teorik iligki
esneklik yaklagimi ve ] egrisi ile aciklanmaktadir. ihracat, iilkenin dis aleme
gerceklestirdigi mal satimuidir. [hracat degiskeni (X) yurt disi reel gelir (Y*) ve reel
efektif d6viz kuruna (R) baglh olarak degismektedir. Yurt disi reel milli gelir artist
tilkenin ihracatini arttirmaktadir. Reel milli gelir artis1 dis tilkedeki tiiketici ve
firmalarin satin almak istedikleri mal miktarini arttirarak ithalatin artmasina ve
kars1 tlkenin ihracatinin artmasini saglamaktadir. Reel efektif doviz kuru
yiikselince, ulusal paranin reel olarak degeri artmaktadir. Bu durumda, yurt
icinde {retilen mallarn degeri yurt disinda dretilen mallara kiyasla
pahalilasmakta ve ihracat azalmaktadir (Unsal, 2013: 370-373).

Reel efektif doviz kuru =

xNominal efektif doviz kuru

Ihracat fonksiyonu denklem 2’deki sekilde olugsmaktadir:
X=f(Y*(+), R(-)) (2)

Ithalat ise iilkenin dis alemden mal satin almasidir. Ithalat degiskeni (M) reel
milli gelir (Y) ve reel efektif déviz kuruna (R) bagl olarak degismektedir. Reel
milli gelir artis1 ithalati arttirmaktadir. Reel milli gelir artisi tiiketici ve firmalarin
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satin almak istedikleri mal miktarin1 arttirarak ithalatin artmasina neden
olmaktadir. Reel efektif doviz kuru yiikselince, yurt icinde iiretilen mallarin
degeri yurt disinda tiretilen mallara kiyasla pahalilasmakta ve ithalat artmaktadir

(Unsal, 2013, 370-373).
Ithalat fonksiyonu denklem 3’deki sekilde olusmaktadir:
M=£(Y(+), R(+)) (3)

Nominal efektif doviz kurundaki bir disis (devailasyon) ya da yurt ici
fiyatlardaki bir disisle reel efektif doviz kurundaki bir diisiis (ulusal paranin reel
olarak deger kaybi) ihracat tizerinde fiyat etkisi ve hacim etkisi olarak iki etki
dogurmaktadir. Bunlardan ilki olumsuz, ikinci ise olumlu etkilerdir. Nominal
efektif doviz kurunda bir diislis ya da yurt ici fiyatlardaki bir artis, tilkenin yabanci
para birimi cinsinden ihracat gelirinin diismesine neden olmaktadir. Ancak,
ucuzlayan mallardan yabancilarin daha fazla talep etmeleri, ihracat hacmini
arttirarak tlkenin ihracat gelirini arttirmaktadir. Bu durumda ilkenin ihracat
gelirinin net olarak artmasi ihra¢ mallarinin yurt dig1 talep esnekligine baghdir.
Eger ihra¢ mallarinin yurt dis1 talebinin fiyat esnekligi 1'den biiyiikse tilkenin
ihracat geliri artar, 1den kiigiikse iilkenin ihracat geliri azalir, 1’e esitse bir
degisiklik olmaz. Ornegin, devaiilasyonla ihra¢ mallarinin fiyat1 %1 diistiigiinde
ihracat hacmi %2 genislediginde ihracat gelirleri net olarak %1 artmaktadir. Son
olarak yurt dis1 fiyatlardaki bir artigla reel efektif doviz kurundaki bir diisiis yurt
icindeki mallarin yurt digt mallara kiyasla ucuzlamasini saglayarak ihracatin
artmasini saglamaktadir (Seyidoglu, 2013: 472-478).

Nominal efektif doviz kurundaki bir disis (devaiilasyon) reel efektif doviz
kurundaki bir disiise (ulusal paranin reel olarak deger kaybi) neden olarak ithal
mallar1 yerel para birimi cinsinden pahalilagtirarak -yabanci para birimi
cinsinden fiyatlar sabit- ithalati azaltic1 etki dogurmaktadir. Bu durumda tilkenin
ithalat giderinin ne kadar diisecegi ithal mallarin yurt ici talep esnekligine
baghdir. Ornegin, devaiilasyonla ithal mallarin yerel para cinsinden fiyat1 %1
arttiginda ithalat hacmi %z diiserse ithalat giderleri %2 azalmaktadir. Fakat yurt
dis1 fiyatlardaki bir diisiisle reel efektif doviz kurundaki bir diistis ithalat tizerinde
fiyat etkisi ve hacim etkisi olarak iki etki dogurmaktadir. Bunlardan ilki olumsuz,
ikinci ise olumlu etkilerdir. Yurt dis1 fiyatlardaki bir artis, tilkenin yabanci para
birimi cinsinden ithalat giderlerinin artmasina neden olmaktadir. Ancak,
pahalilasan mallardan yerlilerin daha az talep etmeleri, ihracat hacmini
daraltarak tilkenin ithalat giderlerini azaltmaktadir. Bu durumda tlkenin ithalat
giderinin net olarak diismesi ithal mallarin yurt ici talep esnekligine baghdir. Eger
ithal mallarin yurt i¢i talebinin fiyat esnekligi 1'den biiyiikse iilkenin ithalat gideri
azalir, 'den kii¢iikse iilkenin ithalat gideri artar, 1’e esitse bir degisiklik olmaz.
Ornegin, yurt dist mallarinin fiyat1 %1 arttiginda ithalat hacmi %2 diistiigiinde
ithalat giderleri net olarak %1 azalmaktadir. Son olarak yurt ici fiyatlardaki bir
disisle reel efektif doviz kurundaki bir diistis yurt icindeki mallarin yurt disi
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mallara kiyasla ucuzlamasini saglayarak ithalatin azalmasini saglamaktadir
(Seyidoglu, 2013: 472-478).

Yukaridaki agiklamalardan da anlasildig: tizere esneklik yaklagimina gore, reel
efektif doviz kurunun ihracat ve ithalat tizerindeki etkisi ihra¢ mallarin yurt disi,
ithal mallarin yurt igi talep esnekliklerine baglidir. Reel efektif doviz kurunun
degisimi karsisinda, ihra¢ mallarinin yurt dis1 talebinin fiyat esnekligi ne kadar
yiiksekse ihracatta artis o kadar yiiksek, ithal mallarin yurt ici talebinin fiyat
esnekligi ne kadar yiiksek ise ithalattaki diisiis o kadar fazla olacaktir. Fakat ]
egrisine gore, reel efektif doviz kuru degisimi karsisinda ihra¢ mallarinin yurt disi
talep esnekligi ve ithal mallarin yurt ici talep esnekligi kisa donemde ¢ok
kiigiiktiir. Bu yaklagima gore kisa vadede reel efektif déviz kurundaki degisimin
fiyat etkisi hacim etkisinden biiytiktiir. Bu durumda reel efektif kurdaki bir diistis
kisa vadede dis ticaret acigina neden olmaktadir. Ancak yurt igindeki ve yurt
disindaki tiiketici ve firmalarin yeni nispi fiyatlara zamanla intibak etmeleri
sonucu, ihracat ve ithalat talep esneklikleri zamanla artar ve hacim etkisi fiyat
etkisinden biiyiik olur. Boylece ] egrisine gore, reel efektif kurdaki bir diislis uzun
vadede ihracatin artmasina ve ithalatin diismesini saglamaktadir (Unsal, 2005:

577)-

Reel efektif kurdaki degisim karsisinda dis ticaret dengesi (ihracat-ithalat)
degisimler ] harfi seklinde bir seyir izlemektedir. ] egrisi sekil 2'de
gosterilmektedir.

Sekil 2: | Egrisi

Dis Ticaret Dengesi

J Egrisi
4
o Yiksek
DU§Uk_ Esneklik
Esneklik
C
U1
t
0 » Zaman
0
A
t

Kaynak: Hepaktan, 2016: 78.

Sekil 2'de yatay eksende zaman dikey eksende ise dis ticaret dengesi yer
almaktadir. Baglangi¢ déneminde (t,) oA kadar olan dig ticaret agig1 reel efektif
kurdaki diisiisten sonra bir siire daha artmaktadir. Sekil'de to.-t; donemi kisa
donemdir, bu donemde esneklikler olduke¢a dusiiktiir ve fiyat etkileri hacim
etkilerinden biiyiiktiir. Uzun dénemde (t/den itibaren) ihracat ve ithalat talep
esneklikleri zamanla artar ve hacim etkisi fiyat etkisinden biiylik olur ve t.'de
déneminde dis ticaret dengesi saglanmaktadir (Hepaktan, 2016: 77-78).
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4. Ekonometrik Yontem

Bu arastirmada bes asamali bir ekonometrik analiz siireci takip edilmistir. Ilk
olarak yatay kesit bagimliligi, “Breusch ve Pagan (1980)’nin olusturdugu LM testi’,
“Pesaran (2004)’nin olusturdugu CD ve CDLM testleri” ve “Pesaran vd. (2008) nin
olusturduklart LMadj testi” ile sinanmustir. Panel ¢alismalarda yatay kesit
bagimliligi dikkate alinmadigi takdirde vyapilan analizler hatali sonuglar
verebilmektedir (Chudik ve Pesaran, 2013: 2). Bu nedenle yatay kesit
bagimliliginin hem degiskenler bazinda hem de model bazinda test edilmesi
olduk¢a onemlidir. Yatay kesit bagimlilig1 testleri “H,: Kesitler arast bagimlilhk
yoktur”hipotezi tizerine kurulmaktadir. Eger H, hipotezi reddedilemezse ¢alisma
birinci nesil panel birim kok testleriyle stirdiiriilmelidir. Ancak H, hipotezi
reddedildirse caligma ikinci nesil panel birim kok testleriyle stirdirtlmelidir
(Baltagi, 2008: 284).

Ikinci asamada, degiskenlerin birim kéke sahip olup olmadiklari, ortak faktor
(yatay kesit bagimlilig1) problemini dikkate alan ikinci nesil panel birim kok
testlerinden “Bai&Ng (2010)'nin olusturdugu PANIC birim kék testi” ile
sitnanmustir. Bu test, glinimiizdeki panel veri analizi yontemleri arasindaki en
giincel panel birim kok testleri arasindadir. PANIC testi, serilerin sadece diizeyde
birim kok icerip igermediklerini gostermektedir. Bu testi serilerin farklarinda
duragan olup olmadiklarina yonelik herhangi bir bilgiye yer vermemektedir.
PANIC testi, “Ho: Seriler birim kok icermektedir” hipotezi tizerine kurulmaktadir.
Bu testin alternatif hipotezi ise “H,: Seriler duragandir” bigiminde kurulmaktadir
(Bai ve Ng, 2010).

Uciincii olarak, egbiitiinlesme denkleminin egim katsayilarinin homojenligi
“Pesaran ve Yamagata (2008)'nin olusturdugu homojenlik testi (Slope
Homogeneity Test)” ile smanmigtir. Egbiitiinlesme analizinden 6nce, bu testten
giivenilir sonuglara ulasabilmek i¢im, egbiitiinlesme denkleminde mevcut olan
egim katsayisinin homojen mi yoksa heterojen mi oldugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Pesaran ve Yamagata (2008)'nin olusturdugu homojenlik testi
bliytik ve kii¢iik 6rneklemler i¢in iki tane test istatistigini meydana getirmektedir.
Her iki test istatistigin de de egim katsayinin homojen oldugu H, hipotezi test
edilmektedir.

Dordiincti olarak, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi yatay kesit
bagimliligini da dikkate alan “Westerlund ve Edgerton (2007) nun olusturdugu LM
Boostrapt esbiitiinlesme” testiyle test edilmistir. Bu test “McCoskey ve Kao
(1998)'nun Lagrange ¢arpani (LM)” testi lizerine olugturulmaktadir. Testin H,
hipotezi “egbiittinlesme vardir” seklindedir. LM Boostrapt egbiitiinlesme testi,
kesitler arasinda ve igerisinde korelasyonu dikkate almak icin bootstrap
ozelliginden faydalanmaktadir (Ozcan ve Ar1, 2014: 47).

Besinci asamada, degiskenlerin uzun dénem katsayilar1 heterojeniteyi varsayan,
kesitler arasi bagimlilhig: dikkate alan, “Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan
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gelistirilen AMG (Augmented Mean Group Estimator)” yontemi kullanilarak
tahmin edilmistir. Degigkenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin bulunmasi
durumunda, uzun donemli iligkinin buytkligi ve yoniine bakilmasi
gerekmektedir. Bu sebeple degiskenler arasinda uzun donem iligkisinin varliginin
tespiti, agiklayic1 degiskenlere ait uzun donem parametrelerin tahminini
gerektirmektedir. AMG esbiitiinlesme tahmincisi testinin H, hipotezi “Katsayilar
istatistiksel olarak anlamsizdir” varsayimi tizerine kurulmaktadir (Giltekin, 2019:

64).

5. Veri Seti ve Ekonometrik Tahmin Sonuglar
5. 1. Veri Seti

Bu arastirmada Kirlgan Besli tilkeleri kapsaminda reel efektif doviz kurunun uzun
donemde ithalat ve ihracat tzerindeki etkisi 1994-2019 donemi verileri
cergevesinde panel esbiitiinlesme analizi yontemi ile incelenmistir.

Aragtirmada kullanilan modellerin olusumunda, Hunegnaw (2017) ve Kilavuz ve
Atay Polat (2018)'1n ¢aligmalar1 temel alinmigtir. Calismada, ilk modelde mal
ithalati, reel efektif déviz kuru ve kontrol degisken olarak reel GSYIH
kullanilmaktadir. Ikinci modelde ise, mal ihracati, reel efektif doéviz kuru ve
kontrol degisken olarak dis tilkelerin gelirini temsilen her tilkenin en ¢ok ihracat
yaptig1 5 iilkenin reel GSYIH’s1 kullanilmaktadir. ithalat, ihracat ve reel GSYIH
verileri Dlinya Bankasi tarafindan yayinlanan Diinya Kalkinma Gostergelerinden
(WDI) elde edilirken, reel efektif doviz kuru verisi ise Uluslararasi Odemeler
Bankasinin veri tabanindan elde edilmistir (Tablo 2). Ayrica ¢aligmada Stata 12.0
ve Gauss 21.0 ekonometrik paket programlar: kullanilmistir.

Tablo 2: Ampirik Analizde Kullanilan Degiskenler
Simgesi Aciklamasi Kaynag1 /Dénemi
M Logaritmik ithalat (cari fiyatlar, ABD s, World Bank-WDI /1994-
yillik) 2019
IX Logaritmik Ithalat (cari fiyatlar, ABD s, World Bank-WDI /1994-
yillik) 2019
Uluslararast ~ Odemeler
LREK Logaritmik Reel Efektif Kur Bankasi, BIS Statistics/
1994-2019
Ly Logaritmik Reel GSYIH (2010 fiyatlari, ABD World Bank-WDI /1994-
$, yillik) 2019

LY*

Logaritmik Dis Ulkelerin Reel GSYIH’s1 (Her
Ulkenin En Cok fhracat Yaptigi 5 Ulkenin
Reel GSYIH’s1, 2010 Fiyatlari, ABD $, Yillik)

World Bank-WDI /1994-
2019
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Arastirmada kullanilacak modeller, degiskenlerin logaritmik doniisiimleriyle
Denklem 4 ve 5’de gosterilmistir:
LMi=0+ BiLREKi +f:iLYic+ € (4)

LXi=Bo+ BiLREKit +B>iLY* e+ &c  (5)
Calismada her iki modelde beklenen sonuglar su sekildedir (Uslu, 2018: 802):

e Ilk model olan ithalat modelinde es biitiinlesme iliskisinin varligi ve
parametrelerin B, > o, B. > o seklinde olmasi beklenmektedir. Bir baska
deyisle, reel efektif d6éviz kurundaki artiglarin (ulusal paranin reel olarak
deger kazanmasi) ve iilkede reel GSYIH'daki artislarin {ilkenin ithalatini
arttirmasi beklenmektedir.

¢ Ikinci model olan ihracat modelinde es biitiinlesme iliskisinin varligi ve
parametrelerin <o, B,>0 biciminde olmasi beklenmektedir. Bir diger
deyisle, reel efektif doviz kurundaki artiglarin (ulusal paranin reel olarak
deger kazanmasi) ihracat1 azaltacag: ve dis iilkelerin reel GSYIH'daki
artiglarin ise iilkenin ihracatini arttiracagi beklenmektedir.

5. 2. Ekonometrik Tahmin Sonuc¢lar

5. 2. 1. Yatay Kesit Bagimlilig1

Panel analizde yatay kesit bagimliliginin dikkate alinmamasi durumunda
geleneksel panel tahmincileri ile yapilan tahminlerle hatali sonuglar ortaya
¢ikabilmektedir (Chudik ve Pesaran, 2013: 2). Bu sebeple hem degiskenler bazinda
hem de model bazinda yatay kesit bagimliliginin sinanmasi olduk¢a 6nemlidir.
Ayrica analizde hangi birim kok testinin kullanilacagini belirlemek amaciyla
yatay kesit bagimlilig: testi gerceklestirilmelidir. Bu amaclarla analizde 6ncelikle
panel birim kok testini belirlemek i¢in yatay kesit bagimlilig: testi uygulanmstir.
Tablo 3 ve 4'de yatay kesit bagimlilig1 testinin bulgular verilmisgtir.

Tablo 3 ve 4'de gosterilen yatay kesit bagimlilig: testinin sonuglarina gore kesitler
arast bagimliligin olmadig: tizerine kurulu H, hipotezi her iki modelde de hem
serilerde hem de esbiitiinlesme denkleminde %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde
reddedilerek kesitler arasi bagimlilik oldugu bulunmustur. Bu durum, bir iilkede
meydana gelen bir makroekonomik sokun diger iilkeleri de etkiledigini
gostermektedir. Boylece analizde, ikinci nesil panel birim kok ve ikinci nesil
esbiitiinlesme testlerinin gerceklestirilebilecegi saptanmaktadir (Agir ve
Tiirkmen, 2020: 848).
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Tablo 3: Yatay Kesit Bagimliligi Testi (ithalat modeli=Model I)

Degiskenler LM LREK LY
: .. : . ; .. Olasilh
fewter gk Qo ok olontk brarik %
Degeri
CDim: (BP,1980) 12.426™" 0.001 18.567" 0.046 79.943™" 0.000
CDim. (Pesaran, 2004) 7107 0.000 1.916” 0.028 3.683™ 0.000
CDim; (Pesaran, 2004) -3.452"" 0.000 -2.865™ 0.002 -2.930™" 0.000
LM.gj (PUY, 2008) 8.674™ 0.002 -0.316 0.554 106.833™ 0.001
EsBiitiinlesme Denklemi
Istatistik Degeri Olasilik Degeri
CDim: (BP,1980) 82.879™ 0.000
CDim: (Pesaran, 2004) 16.296™" 0.000
CDim; (Pesaran, 2004) 8.760™" 0.000
LM.gj (PUY, 2008) 30.004™" 0.000
Not: “***, ** ye *” jgareti sirastyla %1,%5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 belirtmektedir.
Tablo 4: Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi (Ihracat Modeli=Model II)
Degiskenler LX LREK LY*
i . ; . ; .. Olasilhi
fowter gk Ol ok olontk brarik %
Degeri
CDim: (BP,1980) 28.205™ 0.002 18.567" 0.046 21.029" 0.021
CDim: (Pesaran, 2004) 4701 0.000 1.916" 0.028 2.466™" 0.007
CDim; (Pesaran, 2004) -2.680™" 0.004 -2.865™" 0.002 -2.289" o.o1
LM.q (PUY, 2008) 5.41"" 0.000 -0.316 0.554 0.394 0.347
EsBiitiinlesme Denklemi
Istatistik Degeri Olasilik Degeri
CDim: (BP,1980) 107.640™" 0.000
CDim. (Pesaran, 2004) 21.883™ 0.000
CDim; (Pesaran, 2004) 9.808™" 0.000
LM.qj (PUY, 2008) 27.550"" 0.000

Not: “*** ve **” jsareti sirastyla %1 ve %5 seviyesinde anlamlilig1 belirtmektedir.
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5. 2. 2. Birim Kok Testi

Modellerde serilerin seviyede birim kok icermesi egbiitiinlesme testlerinin
uygulanabilmesini saglamaktadir (Kar vd., 2019: 43). Bu nedenle yatay kesit
bagimlilig: testinden sonra hem ithalat hem de ihracat modelinde degiskenlerin
birim kok analizinin yapilmasina gerek duyulmustur. Calismada yer alan
modellerde serilerin birim kok icerip icermedigi, yatay kesit bagimliligini dikkate
alan ikinci nesil panel birim kok testlerinden Bai&Ng (2010) tarafindan gelistirilen
PANIC testi ile sinanmistir. Bu testin bulgular1 Tablo 5 ve 6’da gosterilmistir.

Tablo 5: PANIC Panel Birim Kok Testi (Model I)

LM LREK LY
Birim Kok Testi SEVIYEDE
Sabit ve Sabit ve Sabit ve
Sabitli Sabitli Sabitli
abteit Trendli abtet Trendli abtet Trendli
Pa 0.730 (0.767) 0.873 -0.844 1.306 0.081 1131
(0-809) (0199) (0904)  (o532) (087
PANIC Pb 1.092 1156 -0.956 1.944 0.097 1.551
(0.863) (0.876) (0.170) (0.974) (0.539) (0.940)
PMSB 2.723 1.826 0.600 3.023 0.993 2196
(0.997) (0.966) (1.000) (0.999) (0.840) (0.986)
Not:Parantez icerisindeki degerler olasilik degerleri gostermektedir.
Tablo 6: PANIC Panel Birim Kok Testi (Model II)
LX LREK LY*
Birim Kok Testi SEVIYEDE
Sabit ve Sabit ve Sabit ve
Sabitli Sabitli Sabitli
abitt Trendli abitt Trendli abitt Trendli
Pa 1329 -0.543 -0.844 1306 -6.962™" -0.254
(0.908) (0.204) (0.199) (0.904) (0.000) (0.400)
PANIC Pb 2.152 -0.538 -0.956 1.944 3.6717" -0.264
(0.984) (0.295) (0.170) (0.974) (0.000) (0-396)
PMSB 3.666 -0.112 0.600 3023 -1.407" 0.130
(1.000) (0.455) (1.000) (0.999) (0.080) (0.552)

Not:Parantez icerisindeki degerler olasilik degerleri gostermektedir. “*** ve *” Ho hipotezinin sirastyla %1 ve %10 anlam
diizeyinde reddedildigini belirtmektedir.
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Tablo 5 ve 6'da goriildiigi tizere hem ithalat hem de ihracat modellerinde hem
bagimli degiskenler hem de bagimsiz degiskenler seviyede birim koke sahiptir.
Bu baglamda PANIC testinin sonuglar1 kapsaminda serilerin diizeyde duragan
olmamasi egbiitiinlesme testlerinin yapilabilmesine imkan vermektedir (Kar vd.,

2019: 43).

5. 2. 3. Modelin Homojenligi Testi

Esbiitiinlesme testi uygulanmadan 6nce modelin egbiitiinlesme katsayisinin
homojen olup olmadiginin belirlenmesi gerekmektedir. Uygulanan testin
bulgusunda, egim katsayillart homojen (heterojen) olarak bulunursa,
homojeniteyi  (heterojeniteyi) dikkate alan egbiitiinlesme testlerinin
gerceklestirilmesi gerekmektedir (Agir ve Tirkmen, 2020: 847-848). Bu
kapsamda egbiitiinlesme denkleminin egim katsayilarinin homojenligi Pesaran
ve Yamagata (2008)'nin olusturdugu homojenlik testi (Slope Homogeneity Test)
ile sinanmigtir. Tablo 7 ve 8'de egim homojenligi testinin bulgular: verilmistir.

Tablo 7: Homojenite Test Sonuglar1 (Model I)

Model I
Testler Test Istatistigi Olasilik Degeri
Delta Tilde 10.345™"" 0.000
Delta Tilde.q 11.209"" 0.000

Not: ““** %1 anlamlilik seviyesini belirtmektedir.

Tablo 8: Homojenite Test Sonuglar1 (Model II)

Model 11
Testler Test Istatistigi Olasilik Degeri
Delta Tilde 5.682"" 0.000
Delta Tilde,g; 6.156™" 0.000

Not: ““** %1 anlamlilik seviyesini belirtmektedir

Tablo 7 ve 8de gorildiglu tizere, Delta testlerinde esbiitiinlesme denklem
katsayisinin homojen oldugu tizerine kurulu H, hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde
her iki modelde de reddedilmis, katsayilarin heterojen oldugu bulgusuna
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varilmistir. Bu sonug, ilk model igin reel efektif doviz kuru ve reel gelirde olusan
bir degisimin ithalat tizerindeki etkisinin iilkeler arasinda farkli oldugu bigiminde
yorumlanmaktadir. Bu bulgu, ikinci model icin ise reel efektif doviz kuru ve dis
iilkelerin reel gelirinde olusan bir degisimin ihracat tizerindeki etkisinin tilkeler
arasinda farkli oldugu seklinde ifade edilmektedir.

5. 2. 4. Esbiitiinlesme Testi

Yapilan testlerde her iki modelde de serilerin seviyede birim kok igermesi,
serilerde ve modellerde yatay kesit bagimliliginin mevcudu ve modellerde
heterojenligin olmas1 degiskenler arasinda egbiitinlesme iligkisinin olup
olmadigini belirlemek i¢in Westerlund ve Edgerton (2007)'nun olusturduklar
LM Boostrapt esbiitiinlesme testinin kullanilmasina olanak tanimaktadir. Tablo
9 ve 10'da LM Boostrapt esbiitiinlesme test sonuglar1 gosterilmistir.

Tablo 9: LM Boostrapt Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Model I)

LM Istatistiji ~ Asimtotik p-degeri Bootstrap p-degeri

LMn* 3.257 0.001 0.242

Not: Bootstrap olasilik degerleri 1000 tekrarli dagilimdan bulunmustur. Sabit ve trendli model kullanilmistir.

Tablo 10: LM Boostrapt Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Model IT)

LM istatistiji ~ Asimtotik p-degeri Bootstrap p-degeri

LMn* 7.001 0.000 0.000

Not: Bootstrap olasilik degerleri 1000 tekrarli dagilimdan bulunmustur. Sabit ve trendli model
kullanilmigtur.

Tablo g'da goriildiigii tizere ithalat modelinde bootstrap olasilik degerlerinde
“esbtitiinlesme vardir” seklindeki H, hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilememektedir. Bir diger deyisle, ithalat, reel efektif doviz kuru ve reel
GSYIH degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu bulunmustur. Tablo
10'da gorildiigi tzere ihracat modelinde ise bootstrap olasilik degerlerinde
“esbiitinlesme vardir” seklindeki H, hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilmektedir. Bir diger deyisle, ihracat, reel efektif doviz kuru ve dis tilkelerin
reel GSYIH’s1 degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliskinin olmadig
bulunmustur. Bu durum REK’deki bir degisimin ihracat tizerinde uzun dénem
etkisinin olmadigini gostermektedir.
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5. 2. 5. Esbiitiinlesme Katsayilar1 Tahmini

Ithalat modelinde (I. model) esbiitiinlesme iliskisinin (uzun dénemli iligki)
bulunduktan sonra egbiitiinlesme katsayilar1 heterojeniteyi ve kesitler arasi
bagimliligi dikkate alan Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan gelistirilen AMG
(Augmented Mean Group Estimator) yontemi yardimiyla bulunmustur. Tablo
1’'de degiskenlerin egbiitiinlesme katsayilarinin tahmin bulgular verilmistir.

Tablo 11: Esbiitiinlesme Katsayilar1 Tahmini (AMG)

LM=f(LREK) LM=£(LY)

Katsay: I-if::a delgz-eri Katsayr Iifzia delgz-eri
AMG 0.464™" 0.095 0.000 1.498™" 0.196 0.000
Ulke Sonuclar
Endonezya 0.242" 0.1 0.030 116" 0.078 0.000
Brezilya 0.541"" 0.110 0.000 2159 0.216 0.000
Hindistan 0.267 0.326 0.413 1.243™ 0.043 0.000
Gliney Afrika 0.508™" 0.144 0.000 1733 0.179 0.000
Ttrkiye 0.761"" 0.113 0.000 12417 0.068 0.000

Not: “*** ve **” jsareti sirasiyla %1 ve %5 seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir.

AMG esbiitiinlesme tahminci testinin bulgularina gore Kirilgan Besli tilkeleri
kapsaminda ithalat modelinde panelin genelinde, reel efektif doviz kuru ve reel
GSYIH degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu
bakimdan, tahminde kullanilan Kirillgan Besli tilkeleri icin reel efektif doviz
kurundaki (ulusal paranin reel olarak deger kaybi1) %r’lik bir disisin, ithalati
%0,46 oraninda azalttigi ifade edilmektedir. Sonuclar tilke bazinda ele
alindiginda; Endonezya, Brezilya, Giliney Afrika ve Turkiye’de pozitif ve
istatistiksel olarak anlaml bir iliskinin mevcudu s6z konusudur. Bununla birlikte
ulasilan bulgulara gore, Kirilgan Besli iilkelerinde reel GSYIH’daki %1’lik bir artis,
ithalat1 %i,50 yiikseltmektedir. Bulgular iilkeler acisindan degerlendirildiginde,
Kirilgan Besli iilkelerinin tamaminda reel GSYIH ve ithalat arasinda pozitif ve
istatistiksel olarak anlaml bir iliski bulunmustur.

6. Sonuc¢

Bu arastirmada, 1994-2019 donemi arasinda Kirilgan Besli iilkeleri acisindan reel
efektif doviz kurunun uzun donemde ithalat ve ihracat tizerindeki etkisi panel
esbiitiinlesme analizi ile incelenmistir. Bu amagcla ithalat ve ihracatin bagiml
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degiskenler oldugu iki farkli model kurulmustur. ilk modelde, mal ithalati, reel
efektif déviz kuru ve kontrol degisken olarak reel GSYIH kullanilmustir. Ikinci
modelde ise, mal ihracati, reel efektif doviz kuru ve kontrol degisken olarak dis
iilkelerin gelirini temsilen her {ilkenin en ¢ok ihracat yaptig1 5 iilkenin reel
GSYIH’s1 kullanilmustir. Ulagilan bulgular, ilk modelde Kirilgan Begli iilkeleri icin
reel efektif d6viz kurundaki (ulusal paranin reel olarak deger kaybi) %r’lik bir
dististn, ithalat1 %0,46 oraninda azalttig1 yoniindedir. Arastirma bulgular iilke
bazinda incelendiginde ise; Endonezya, Brezilya, Giiney Afrika ve Tiirkiye’de reel
efektif d6viz kurundaki diistiglerin ithalat1 diistirdiigi bulgusuna ulagilmaktadir.
Fakat ikinci model olan ihracat modelinde ise egbiitiinlesme iligkisinin (uzun
donemli iligki) olmadig1 bulunmustur. Bu durum REK’deki bir degisimin ihracat
tizerinde uzun donem etkisinin olmadigini gostermektedir. Bu bulgu gelismekte
olan tilkelerde ihracatin kur degisimlerine verdikleri tepkinin farkli unsurlara
bagli olmasina dayandirilmaktadir. Bu unsurlar ekonomilerin fiyat ve maliyet
yapisi, iretim kapasitesi, verimlilik ve ihracat piyasalarinin yapisi olarak
sayilabilir. Reel efektif doviz kurunun distst karsisinda ozellikle iireticilerin
ihra¢c malinin arzimi arttirmalarinin zaman almasi 6ncelikli bir sorun olarak
goriilebilmektedir (Kiziltan ve Cigerlioglu, 2008: 438). Bulgular ilgili literatiirde
daha 6nce yapilan ¢aligmalarin bir kisminin (Kiziltan ve Cigerlioglu (2008) ve
Genc ve Atar (2014)) sonuglartyla paralellik gostermektedir.

Elde edilen bulgular, J egrisinin 6ne siirdigu reel efektif doviz kuru distislerinin
ihracat1 artirip, ithalati azalttigi hipotezinin Kirilgan Begli tilkelerinde sadece
ithalat kisminda gergeklestigini gostermektedir. Bu durum dis ticaret agigini
azaltip, biiyime oranlarini arttirmak i¢in doviz kur politikasinin tilke ekonomisi
icin tek basina kullanilabilecek bir ara¢ olmasi yoniinde siipheler
olusturmaktadir. Doviz kuru politikalar1 dis ticaret aqigimi azaltip, iktisadi
biiytime oranlarimi arttirmak icin ana ara¢tan ¢ok yardimci ara¢ olmalidir. Bu
nedenle analiz edilen tilkelerde, hiikiimetlerin tiretim ve ihracati arttirmaya,
ithalat1 ise azaltmaya yapisal onlemler uygulamas: gerektigi belirtilebilir. Bu
kapsamda hiikiimetler ilk olarak, aktif teknoloji ve egitim politikalarina 6ncelik
vermelidirler. Ikinci olarak, iiretimde ithal girdi ve ara mallara olan bagimhiligin
azaltilmasina yonelik politikalar uygulanmalidir. Son olarak, hiikiimetler ihracati
olumsuz etkileyen siyasi istikrarsizlik, yliksek enflasyon, ytiksek faiz ve jeopolitik
sorunlar gibi faktorlerin ortadan kaldirilmasina agirlik vermelidirler.
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