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OZET

Tiirkiye’de reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskinin arastirildigi bu ¢alismada
sirastyla; “Duraganlik Testi (Birim Kok Analizi), VAR Modeli, Koentegrasyon
(Esbiitiinlesme) Analizi, Hata Diizeltme Modeli” metodlar1 uygulanarak s6z konusu iki
olgu, 2003: 1 —2010: 12 donemini kapsayan aylik verilerle ampirik olarak incelenmistir.
Elde edilen bulgulara gore reel doviz kurlar ile dis ticaret hacmi arasinda egbiitiinlesme
iliskisinin varlig1 tespit edilmistir. Ote yandan, reel déviz kurlarindan dis ticaret hacmine
yonelik hem kisa hem de uzun doénemde bir nedensellik iligkisi bulunurken, dis ticaret
hacminden reel doviz kurlarma yonelik olarak yalnizca kisa donemde bir nedensellik
bulundugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Reel Doviz Kurlari, Dig Ticaret, Esbiitiinlesme Analizi,
Nedensellik Analizi

Jel Kodlari: C50, F40, 024

REAL EXCHANGE RATE AND FOREIGN TRADE, SAMPLE OF
TURKEY (2003 -2010)
ABSTRACT
As a result of the variation in exchange rate, the point that who are benefitted from the
advantages of price and at what measurement has an importance in terms of that the
exchange rate policies are able to show their expected effects on the balance of foreign
trade. With moving from this point, the direction of causality between the exchange rate
and rates of foreign trade is still continuing to be the subject of discussion in the literature.
There are two alternative approach explaining this issue. The first of these is the approach
of ”Standard Theory” putting forward that there is a causality relationship from the
variations in the rates of foreign trade to the real exchange rate. According to the approach
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“Standard Theory”, as a result of an improvement occurring in the rates of foreign trade,
via income transfer from foreign area to the domestic area, a rise can occur in the level of
domestic price compared to that of foreign price, whereas the second approach is the
approach of pass-through. According to the approach of pass- through, it is suggested that
there is a cross directional relationship from the variations in exchange rates to the rates of
foreign trade.

On the other hand, the approach of interpreting dynamically the relationship between
real variations emerging in the value of monetary unit and balance of foreign trade
generated the hypothesis of J Curve. According to this hypothesis, while the balance of
foreign trade is associated with the real variations occurring in local monetary unit in
positive direction, when considering the long term, a negative directional relationship
releases between two variables of interest. The hypothesis J Curve is considered as the
prediction that in long term, effect of price will be dominant, effect of income in short
term. The relationship exchange rate - foreign trade balance occupying a large place in the
literature of economics comes into our face as an important issue in terms of countries,
like Turkey, whose economies are developing. In this context, via industrialization toward
export, in the counties targeting on integrating to the global markets, the policies of
exchange rate have a highly importance. Together with slowly elimination of the effects
of global crisis experienced in 2008, the issue that current accounts deficit is one of the
most important problem of Turkey economy has been begun to be discussed again.
Primarily, since current accounts deficit is resulted from foreign trade deficit, the situation
of the relationship between real exchange rates and foreign trade deficit are questioned
again. In Turkey, there is a general view in the direction that real exchange rates is the
most important factor on real exchange rate. In the periods, in which a rise occurs in the
real exchange rates (national currency revalues), due to weakening of international
competition power, via experiencing a decrease in export, an increase of import (on the
reason for becoming cheaper of import goods ) in return to this, that foreign trade deficit
grows is accepted. In short, while accepting that there is a positive directional relationship
between real exchange rates and import, it is assumed that a negative directional
relationship between real exchange rates and export. However, the data post -2009 are
purely examined, it can be observed that this situation does not always comes into effect
in such a way, in some years, when the increases are experienced in real exchange rate
(2004, 2005, 2007, 2010), rises in export figures can be observed in contrast to the
expectations.

In he literature, there are many studies, carried out in domestic and foreign areas,
examining the relationship between exchange rates and export — import. When regarding
to the studies, in which, for Turkey economy, the relationship exchange rate — foreign
trade is examined in the process for the last two years in the context of the relationships of
cointegration and causality, in the study carried out by Aktas (2010) on Turkey, the
relationships between real exchange rates and import and export were studied for the
period 1989:1 — 2008:4 via VAR analysis, using the quarterly data. According to the
empirical results of this study, it was concluded that any variation in real exchange rate
did not have any significant influence on the foreign trade balance and that real exchange
rate could not be used effectively in providing foreign trade balance. In the study, called
“Econometric Analysis of The Relationship between Exchange Rate Variability and
Export in Turkey: 1999 - 2008, carried out by Altintas and 0z(2010), for the period 1999
— 2008, using the data quarterly, the relationship between the series of export, exchange
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rate variability, foreign income, relative export price, and foreign direct capital via
cointegration method, while causality relationship between variables via error correction
method. According to the results of long termed prediction obtained by VAR Method, it
was found that there was a negative relationship between export and exchange rate
variability and relative export price, a positive and significant relationship with foreign
direct capital. Although foreign income variable was found to be in positive relationship,
it was identified that this relationship was not significant. According to causality analysis,
in the models of export, foreign direct investment, and foreign income, it was identified
that there was a long termed causality relationship.

When the studies of the last five years was regarded to in terms of foreign literature,
in the study carried out by Aziz (2008) on the sample Bangladesh, the effect of reel
effective exchange rate on foreign trade balance was studied via the tests of cointegration
and causality. In the conclusion of study carried out by using the data of the period 1977 —
2005, in Bangladesh economy, for the period under consideration, real effective exchange
rate affected the foreign trade balance positively and significantly for long and short
terms. According to the results of causality test, it was concluded that real effective
exchange rates was Granger reason of foreign trade balance. Yuen - Ling, Wai - Mun and
Geoi - Mei (2008), for the period 1955 — 2006, in Malaysia economy, examined the
relationship between real exchange rates and foreign trade balance in he frame of
cointegration, technique, causality analysis, and VECM model. According to the findings
obtained, a long termed relationship emerged between real exchange rate and foreign
trade balance. Beside this, the results obtained from the study, in accordance with the
condition Marshall — Lerner, show that devaluation will improve the trade balance in long
term and that there is no J Curve in Malaysia. Zhe (2007), between China and its other
trade partners, for the period 1997 — 2006, studied the relationship between foreign trade
surplus and real effective exchange rate, using cointegration test. According to the
findings obtained from the studies, it was concluded that there was long termed and stable
relationship between real effective exchange rate and trade balance

In this study, in which the relationship between real exchange rate and foreign trade,
two phenomena of interest was empirically examined with monthly data covering the
period 2003:1 — 2010:12, using the methods of Stability Test (Unit Root Analysis), VAR
Model, Cointegration Analysis, and Error Correction Model. The data of real effective
exchange rate and foreign trade volume (export + import) used in study were provided
from Turkish Republic Central Bank Electronic Data Distribution System (EDDS).
Firstly, the data of foreign trade data used were brought into real, using the series of
Producer Prices Series (PPS). Then, following the stages such as seasonality and normal
distribution tests, bring the series used in the study into stable, causality analysis was
carried out.

In summary, according to the findings obtained from this study, it was found that
there was a cointegration relationship between real exchange rates and foreign trade
volume. On the other hand, while finding a causality relationship in both short and long
term from real exchange rate to foreign trade volume, it was found that there was only a
short termed causality relationship from foreign trade volume to real exchange rates.

Keywords: Real Exchange Rates, Foreign Trade, Cointegration, Causality Analysis

Jel Codes: C50, F40, 024



292 Zeynep KARACOR — Mustafa GERCEKER

1. GIRiS

Doviz kuru degismeleri neticesinde, ihracat-ithalat sektorleri lehine
gelisen fiyat avantajlarindan kimlerin ne oOlgiide yararlandigi hususu,
doviz kuru politikalarinin dis ticaret dengesi lizerinde beklenen etkisini
gosterebilmesi agisindan Onem arz etmektedir. Bu noktadan hareketle,
doviz kurlarn ile disg ticaret hadleri arasindaki nedenselligin yonii
literatiirde halen tartisma konusu olmaya devam etmektedir. Bu konuyu
aciklayan iki alternatif yaklagim bulunmaktadir. Bunlardan ilki; dig ticaret
hadlerindeki degismelerden, reel doviz kurlarina dogru bir nedensellik
iligkisinin oldugunu o6ne siiren “Standart Teori” yaklagimidir. Standart
teori yaklasimina gore; dis ticaret hadlerinde meydana gelen bir iyilesme
sonucunda disaridan yurt i¢ine yonelik gelir transferi olmasi yoluyla yurt
dis1 fiyat diizeyine oranla yurt i¢i fiyat seviyesinde bir yiikselme meydana
gelebilmektedir. Ikinci yaklasim ise “Yansima (pass through)”
yaklagimidir.  Yansima  yaklasimina gore; doviz  kurlarindaki
degismelerden dig ticaret hadlerine dogru olmak iizere ters yonlii bir
nedensellik iliskisi bulundugu one siiriilmektedir (Zengin, 2000: 27).

Ote yandan ulusal para biriminin degerinde meydana gelen degismeler
ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkinin dinamik bir bigimde
yorumlanmasi yaklagimi ise J Egrisi Hipotezini meydana getirmistir. Bu
hipoteze gore; yerel para biriminde meydana gelen reel degismeler ile dis
ticaret dengesi kisa dénemde pozitif yonde iligkiliyken, uzun dénem s6z
konusu oldugunda s6z konusu iki degisken arasinda negatif yonli bir
iligki ortaya ¢ikmaktadir. J Egrisi Hipotezi, uzun dénemde fiyat etkisinin,
kisa donemde ise gelir etkisinin baskin olacagi Ongoriisii olarak
degerlendirilmektedir (Yamak ve Korkmaz, 2005: 17). Iktisat
literatiiriinde genis bir yer bulan reel doviz kurlar ile dis ticaret dengesi
iligkisi, Tiirkiye gibi ekonomisi gelismekte olan iilkeler agisindan da
olduk¢a onemli bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu baglamda
ihracata yonelik sanayilesme yoluyla kiiresel piyasalara entegre olmayi
hedefleyen iilkelerde doviz kuru politikalar1 olduk¢a 6nem tagimaktadir.

Gegmisten giiniimiize Tiirkiye’de uygulanan ddviz kuru politikalar
donemler itibariyle farkliliklar arz etmistir. 1980 6ncesi donemde sabit
kur sistemi uygulanmigken, 1980 sonrast donemde sabit kur sisteminden
esnek kur sistemine gegis siireci yasanmigtir. 1980 — 1989 donemi ile
1989 yilindaki tam konvertibilite sonrasi donem birbirinden farkliliklar
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gostermistir. Tiirkiye’de 1980 — 1989 wyillarnt arasinda sik sik
devaliiasyonlara bagvurulmasiyla beraber sabit kur sistemi uygulanmustir.
1989 — 1999 arast on yillik siirecte ise kontrollii serbest kur sistemi
uygulanmigken, ekonomik krizlerin yasandigi 2000 — 2001 doneminde
giinliik artig veya azalislarin belirlendigi sabit kur sistemi benimsenmistir.
Subat 2001 krizi sonrasi yapilan diizenlemelerden bu yana Merkez
Bankasi  miidahalelerinin  smirlandirildigt  serbest kur  sistemi
uygulanmaktadir. Tirkiye’de 1980 sonrasinda ihracata dayali biiyiime
modeli benimsendikten sonra doviz kurlarindaki degismelerin, dis ticaret
dengesi iizerinde biraktigi etkilerin incelenmesi pek ¢ok arastirmacinin
ilgisini cezbetmistir (Barisik ve Demircioglu, 2006: 72).

2008 yilinda yasanan kiiresel krizin etkilerinin yavas yavas ortadan
kalkmasiyla birlikte, Tiirkiye ekonomisinin en O6nemli sorunlarindan
birisinin cari islemler ac¢ig1i oldugu hususu yeniden tartisilmaya
baslanmistir. Cari islemler acig1 temelde dis ticaret agigindan
kaynaklandigi i¢in de reel doviz kurlart ile dig ticaret acigi arasindaki
iligkinin durumu yeniden sorgulanmaya baslamistir. Tiirkiye’de reel
doviz kurlarmin, dis ticaret dengesi iizerindeki en 6nemli etken oldugu
yoniinde genel bir kan1 bulunmaktadir. Reel doviz kurunda bir artigin
meydana geldigi (ulusal paranin deger kazandig1) déonemlerde uluslararasi
rekabet giicliniin zayiflamasi sebebiyle ihracatta bir diisiigiin yasanmasi,
buna karsin (ithal mallarin ucuzlamasi sebebiyle) ithalatin artmasi
yoluyla da dis ticaret agigiin biiyiidiigii kabul edilmektedir. Kisaca, reel
doviz kurlan ile ithalat arasinda pozitif bir iligski oldugu kabul edilirken,
reel doviz kurlar1 ile ihracat arasinda negatif bir iliski oldugu
varsayillmaktadir. Ancak 2004 yil1 sonras1 verileri piir olarak incelendigi
zaman bu durumun her zaman bdyle gergceklesmedigi, reel doviz
kurlarinda artiglarin yasandigi bazi yillarda (2004, 2005, 2007, 2010),
ihracat rakamlarinda beklenenin aksine artislarin  yasandigr da
gbzlenebilmektedir (Oz, 2011: 1). Bu ¢alismada, reel déviz kurlari ile dis
ticaret arasindaki nedensellik iliskisi 2003 - 2010 donemi icin aylik
veriler kullanilarak VAR analizi metoduyla ekonometrik acidan test
edilecektir.
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2. LITERATUR

Literatlirde reel doviz kurlar ile ihracat — ithalat arasindaki iliskiyi
inceleyen gerek yurt iginde gerekse yurt disinda yapilmis birgok ¢alisma
bulunmaktadir. Bu konu iizerine yapilmig ¢aligmalarin 6zetlendigi yerli
ve yabanci literatiirden belli basli olanlar1 asagidaki gibi siralanabilir;

Aktas (2010) tarafindan Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismada, reel doviz
kurlariyla ithalat ve ihracat arasindaki iligkiler, 1989:1 - 2008:4 donemi
icin liger aylik veriler kullanilarak VAR analizi yardimiyla arastirilmistir.
Birim kok probleminden kurtarmak amaciyla birinci farki alinan serilerle
yapilan bu ¢aligmada varyans ayristirma ve etki-tepki fonksiyonlarina ait
sonuclar; reel kurdaki herhangi bir degismenin dis ticaret dengesi
iizerinde anlamli bir etkide bulunmadigini, reel doviz kurunun dis ticaret
dengesini saglamada etkin bir sekilde kullanilamayacagi sonucuna
ulastlmistir.  Ayrica ithalat kisitlamalarmin ihracati olumsuz yonde
etkileyecegi sonucu da elde edilmistir. Albeni, Demir ve Demirgil (2005),
doviz kurlarindaki degisim ve kur sistemlerinin ihracat izerindeki
etkilerini, Tiirkiye’nin imalat sanayisi ornegi iizerinden incelemiglerdir.
Calismada 1997: 01 — 2004: 06 donemi verileri yardimiyla ilk olarak reel
efektif doviz kuru ile imalat sanayindeki sektorel reel {icretlerin ihracat
iizerine etkisi ile 2001 kur sistemi degisikliginin ihracat sektoriine etkileri
yapisal degisim analiziyle test edilmistir. Uygulanan ekonometrik analiz
sonucunda sekiz farkli sektor iizerinde reel efektif doviz kuru ile ihracat
endeksi arasinda anlamli bir iligki bulundugu tespit edilmis ancak, iki
degisken arasinda bulunan iliskinin zayif oldugu bulgusu elde edilmistir.
Ikinci olarak yapilan yapisal degisiklik testiyle de dalgali kur sisteminin
imalat sanayi ihracati iizerinde bes sektor haricinde bir degisime neden
oldugu, s6z konusu bes sektor haricinde imalat sanayi ihracatinin sektorel
diizeyde kur sistemindeki degismeden etkilendigi sonucuna da
ulasilmustir. Altintas ve Oz (2010) tarafindan yapilan “Tiirkiye’de Kur
Degiskenligi ve IThracat iliskisinin Ekonometrik Analizi : 1989 — 2008”
isimli ¢alismada 1989 — 2008 donemi iicer aylik verileri kullanilarak
Tiirkiye’de ihracat, kur degiskenligi, yurt dis1 gelir, nispi ihracat fiyati ve
dogrudan yabanci sermaye girisi serileri arasindaki iliski esbiitiinlesme
yontemi yardimiyla degigkenler arasindaki nedensellik iligkileri ise hata
diizeltme yontemi kullanilarak arastirllmistir. VAR yontemiyle elde
edilen uzun dénem tahmin sonuglarina gore; ihracat ile kur degiskenligi
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ve nispi ihracat fiyati arasinda negatif, dogrudan yabanci sermaye
yatirimiyla pozitif ve anlamli bir iligki bulundugu tespit edilmistir. Yurt
dis1 gelir degiskeni ise pozitif iliskili bulunmasina ragmen anlamlh
olmadig1 tespit edilmistir. Nedensellik analizine goére de ihracat,
dogrudan yabanci yatirim ve yurt disi gelir modellerinde uzun dénem
nedensellik iligkisi bulundugu tespit edilmistir.

Barisik ve Demircioglu (2006), Tiirkiye i¢in 1980 — 2001 yillart
verilerini kullanarak s6z konusu dénem i¢in déviz kuru sistemi ile ihracat
— ithalat arasindaki iliskiyi, 1989 sonrasi uygulanan tam konvertibilitenin
dis ticaret dengesinde farkliliklara yol agip agmadigini ve 2000 — 2001
yilmin ilk yarisinda uygulanan sabit kur sisteminin ihracat — ithalat
lizerindeki etkisini arastirmiglardir. Analiz sonucuna gore doviz kuru
rejimi ve ihracat — ithalat arasinda kuvvetli olmayan bir iliskinin
bulundugu tespit edilerek, konvertibilitenin dig ticareti yonlendirmede
etkin olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Giil ve Ekinci (2006), “Tiirkiye’de
Reel Doviz Kuru Ile Thracat ve ithalat Arasindaki Nedensellik liskisi:
1990 — 2006 isimli ¢alismasiyla, reel doviz kurlar ile ihracat ve ithalat
arasindaki etkilesimi incelemislerdir. Zaman serileri yontemini kullanarak
elde ettikleri bulgulara gore, reel doviz kurlart ile ihracat ve ithalat
arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir. Reel doviz kuru ile ihracat
ve ithalat arasinda bulunan nedensellik iliskisi, ihracat ve ithalattan reel
doviz kuruna dogru tek yonli bir iliski bulundugu bigiminde tespit
edilmistir. Karagéz ve Dogan (2005), 1995: 01 — 2004: 06 donemini
iceren verileri kullanarak ihracat ve ithalat degiskenlerinin her birinin
doviz kuru ile olan iligkisini ¢oklu regresyon analizi yontemini kullanarak
incelemislerdir. Analiz sonucunda reel doviz kurlarindan dis ticaret
degiskenlerine dogru uzun donemli bir iliski bulunmadigini ortaya
koymuslardir. Ancak 2001 devaliiasyonunun etkisi kisa donem analizinde
anlamli bir iliski oldugunu gdstermistir. Oztiirk ve Acaravcr (2003),
Tiirkiye i¢in 1989: 01 - 2002: 08 donemleri igin aylik verileri kullanarak
doviz kuru degiskenliginin ihracat iizerindeki etkilerini egbiitiinlesme
modeli ¢ergevesinde incelemistir. Elde edilen bulgulara gore doviz
kurundaki belirsizlik, reel ihracati negatif yonde etkilemistir. Yine bu
caligmaya gore; doviz kuru belirsizligi ihracati olumsuz yonde etkilese de
ihracat diizeyindeki dengesizlik kisa donemde s6z konusu olmustur. Sart
(2010), 1982: 05 - 2006: 12 donemini kapsayan aylik veriler yardimiyla
Tiirkiye’de doviz kuru oynakliginin ithalat iizerindeki etkilerini
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incelemistir. Bu c¢alismada ilk olarak Markov Switching ARCH
ekonometri teknigi kullanilarak doviz kuru oynakligi belirlenmis, daha
sonra kurulan regresyon modeliyle de doviz kurlarindaki belirsizligin,
ithalat degerini yiiksek oranda etkiledigi bulgusu elde edilmistir.

Cil Yavuz, Giiris ve Kiran (2010), “Reel Doviz Kurunun Dis Ticaret
Dengesine Etkisi: Tiirkiye Icin Marshall — Lerner Kosulunun Testi”
isimli ¢alismada reel doviz kurunun dis ticaret dengesine etkisini
aragtirarak, Tiirkiye i¢in Marshall — Lerner kosulunun gegerliligini test
etmistir. 1988 — 2007 donemi iicer aylhk wverileri kullanilarak,
esbiitiinlegsme testi i¢in ARDL modeline dayali sinir testi yaklagimi
kullanilmistir. Calismada, dis ticaret dengesi ile belirleyicileri - yurt disi
ve yurt i¢i gelir, reel doviz kuru- arasinda uzun dénem iliskisinin varlig
tespit edilmistir. S6z konusu donemde Marshall — Lerner kosulunun
gecerli olmadigr ancak J egrisi etkisinin bulundugu sonucuna ulagilmgtir.
Tar1 ve Yildirnm (2009), Tirkiye’de doviz kuru belirsizligi ve ihracat
hacmi arasindaki iligkiyi 1989 - 2007 dénemi arasinda {iger aylik verileri
kullanarak aragtirmislardir. Elde edilen bulgulara gore doviz kuru
belirsizligi uzun donemde ihracat hacmini negatif etkilerken, kisa
dénemde doviz kuru belirsizliginin ihracat hacmi {izerinde herhangi bir
etkiye sahip olmadigi tespit edilmistir. Yamak ve Korkmaz (2005), 1995:
1 — 2004: 4 donemini kapsayan veri setiyle modern zaman serisi
tekniklerini kullanarak, reel doviz kurlarindaki degismelerin Tirk dis
ticaret dengesi iizerindeki etkilerini farkli mal gruplarini dikkate alarak
incelemislerdir. Calismadan elde edilen bulgulara gore, degiskenler
arasinda uzun donemli bir iliski bulunmazken, kisa donemde reel doviz
kuru ve dig ticaret dengesi arasindaki iligkinin, temel olarak sermaye
mallar1 ticareti tarafindan belirlendigi sonucu elde edilmistir. Zengin
(2000), doviz kurlart ile dis ticaret arasindaki iligkiyi yansima ve standart
teori seklindeki iki farkli yaklasimla 1994: 1 — 2000: II donemi igin
Tiirkiye ekonomisi ag¢isindan incelemistir. Caligma sonucunda ihracat
fiyat endeksi, ithalat fiyat endeksi ve reel doviz kuru degiskenleri
arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir. VAR
modeline gore ihracat ve ithalat fiyat endekslerinden reel déviz kurlarina
dogru direkt bir nedensellik iliskisi s6z konusu iken, doviz kurlarindan
ithalat fiyat endeksine dogru direkt bir etki gozlenmistir. Ancak doviz
kurlarindan ihracat fiyat endeksine dogru direkt bir etki olmayip, ithalat
fiyat endeksi ile arasindaki nedensel iliski kanaliyla s6z konusu (dolayli)
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etki saglanmaktadir. Peker (2007), Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru
degiskeniyle, dis ticaret dengesi arasindaki uzun ve kisa donemli iligkiyi
1992: 1 —2006: IV donemi verilerini kullanarak aragtirmigtir. Calismadan
elde edilen sonuglara gore s6z konusu donem igin Marshall — Lerner
kosulunun saglanmadigi bulgusu elde edilirken, reel efektif doviz kuru
degiskenliginin dis ticaret dengesi lzerindeki kisa donemli etkilerinin
anlamli olmadig1 tespit edilmistir. Alptekin (2009), Tiirkiye ekonomisi
icin reel doviz kurlart ile dis ticaret arasindaki iligkiyi 1992: 1 — 2009: 1
donemi aylik verilerini kullanarak VAR modeli yardimiyla test etmistir.
Calisgmadan elde edilen bulgulara gore; kisa donemde s6z konusu
degiskenler arasinda herhangi bir iliski bulunmadigi sonucuna
ulasiimistir. Ote yandan test sonuglarina gére ilgili degiskenler arasinda
uzun doénemli bir iliskinin bulundugu tespit edilmistir.

Yilmaz ve Kaya (2007), reel doviz kurlanyla ihracat ve ithalat
arasindaki iligkiyi 1990: 1 — 2004: 6 donemi i¢in aylik veriler kullanarak
VAR modeli yardimiyla Tiirkiye ag¢isindan arastirmiglardir. Caligma
sonucunda, ithalat ve ihracat arasinda karsilikli bir nedensellik iliskisi
tespit edilmigken, reel kurlardaki herhangi bir degismenin dis ticaret
dengesi iizerinde anlamli bir etkide bulunmadigi ortaya konulmustur.
Ayrica s6z konusu dénemde Tirkiye igin J egrisi etkisinin gecerli
olmadigr bulgusuna da ulasilmistir. Kose, Ay ve Topalli (2008),
Tiirkiye’de reel doviz kuru oynakliginin ihracat iizerindeki etkisini 1995
— 2008 donemi verilerini ele alarak es biitlinlesme analizi ve hata
diizeltme modeli ¢ergevesinde incelemislerdir. Calismadan elde edilen
bulgulara gore doviz kuru oynakliginin Tiirkiye ihracatini hem uzun hem
de kisa donemde negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Aziz (2008),
tarafindan Banglades Ornegi icin yapilan calismada reel efektif doviz
kurunun dis ticaret dengesi iizerindeki etkisi esbiitiinlesme ve nedensellik
testleri yardimiyla arastirtlmistir. 1977 — 2005 donemi verileri
kullanilarak yapilan g¢alisma sonucunda Banglades ekonomisinde sz
konusu donem i¢in reel efektif déviz kurlari, hem kisa donemde hem de
uzun donemde dis ticaret dengesini anlamli ve pozitif olarak etkilemistir.
Nedensellik testi sonuclarina gore ise reel efektif doviz kurlarinin, dis
ticaret dengesinin Granger nedeni oldugu sonucuna ulagilmigtir. Yuen -
Ling, Wai - Mun ve Geoi - Mei (2008), 1955 — 2006 donemi igin
Malezya ekonomisinde reel doviz kurlari ile dis ticaret dengesi arasindaki
iligkiyi esbiitiinlesme teknigi, nedensellik analizi ve  VECM modeli



298 Zeynep KARACOR — Mustafa GERCEKER

cercevesinde incelemislerdir. Elde edilen bulgulara gore reel doviz kurlart
ve dis ticaret dengesi arasinda uzun dénemli bir iligki ortaya ¢ikmuigtir.
Bunun yani sira c¢alismadan elde edilen sonuglar; Marshall — Lerner
kosuluyla uyumlu olarak devaliiasyonun uzun dénemde ticaret dengesini
iyilestirecegini ve Malezya’da J egrisi etkisinin bulunmadigini
gostermektedir. Liev, Lim ve Hussain (2003), ASEAN 5 ve Japonya
iilkelerinde 1986 — 1999 doneminde doviz kuru degismelerinin ticaret
dengesi iizerinde anlamli ve dogrudan bir etkide bulunup bulunmadigini
arastirmiglardir. Caligma sonucunda doviz kuru degismelerinin ticaret
dengesi iizerinde abartili bir etkisinin oldugu bulgusu elde edilmistir.
Arize (1994), 1973 Q1 — 1991 Q1 dénemi i¢in dokuz Asya iilkesinde reel
efektif doviz kurlart ile dig ticaret dengesi arasindaki uzun donemli
iligkiyi koentegrasyon testi vasitasiyla incelemistir. Elde edilen sonuclara
gore, soz konusu donemde reel efektif doviz kurlart ile dig ticaret dengesi
arasinda uzun donemde pozitif ve anlamhi bir iliski bulundugu tespit
edilmistir. Akhtar ve Hilton (1984), 1974 — 1981 donemi i¢in ¢eyrek
yillik veriler kullanarak doviz kurlarinda meydana gelen degismeler ile
dis ticaret arasindaki iliskiyi regresyon analizi yardimiyla incelemislerdir.
Calisma sonucuna gore doviz kuru degismeleri ile dis ticaret dengesi
arasinda negatif bir iligki bulundugu bulgusunu elde etmislerdir. Zhe
(2007), Cin ve diger ticaret ortaklar1 arasindaki 1997 — 2006 dénemi igin
dis ticaret fazlasi ve reel efektif doviz kuru arasindaki iligkiyi
koentegrasyon testini kullanarak arastirmistir. Calismadan elde edilen
bulgulara gore reel efektif doviz kuru ile ticaret dengesi arasinda uzun
donemli ve istikrarli bir iligki bulundugu sonucu elde edilmistir. Yine bu
caligmaya gore dig ticaret fazlasindaki artis nedenlerinden birisi reel
efektif doviz kurlarindaki meydana gelen diisme egilimidir.

Shirvant ve Wilbratte (1997), yaptiklar1 calismada ¢ok degiskenli
esbiitiinlesme yaklagimini1 kullanarak reel doviz kuru ve dig ticaret
dengesi arasindaki iligskiyi G 7 ilkeleri agisindan 1973: 5 - 1990: 8
donemi aylik verilerini kullanarak incelemislerdir. Calismadan elde
edilen bulgular doviz kurlarinin, dig ticareti saglamada ¢ok kisa vadede
etkisiz ancak anlamli oldugu sonucunu ortaya koymustur. Ancak uzun
donemde Marshall — Lerner kosulunun gegerli oldugu, devaliiasyonun dis
ticaret dengesinde iyilesme sagladigi bulgusu da elde edilmistir. Vergil
(2002), ¢aligmasinda Tiirkiye’nin ABD ve ticaret ortagi olan ii¢ biiyiik
AB iilkesine ihracat akis1 iizerindeki reel doviz kuru oynakliginin etkisini
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1990:1-2000:12 periyodu igin arastirmistir. Calismadan elde edilen
sonuca gore reel doviz kuru oynakligi, ihracat {izerine anlamli negatif bir
etki birakmistir. Lee ve Saucier (2005), 1986 — 2003 donemini igeren
icer aylik wverileri kullandiklar1 ¢aligmalarinda nominal doviz
kurlarindaki meydana gelen degismelerin dis ticaret etkileri lizerindeki
etkilerini aragtirmiglardir. ARCH ve GARCH yontemlerini uyguladiklar
calismanin sonuglarina gore; nominal doviz kurlarinda meydana gelen
degismeler, dig ticaret lizerinde ters yonlii bir etki birakmaktadir.

3. VERI VE YONTEM

Tiirkiye’de reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskinin
aragtirilldigi bu calismada sirasiyla; “Duraganlik Testi (Birim Kok
Analizi), VAR Modeli, Koentegrasyon (Esbiitiinlesme) Analizi, Hata
Diizeltme Modeli” metodlar1 uygulanarak s6z konusu iki olgu, 2003: 1 —
2010: 12 donemini kapsayan aylik verilerle ampirik olarak incelenmistir.

Calismada kullanilan reel efektif doviz kuru ve dis ticaret hacmi
(ihracat +ithalat) wverileri Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)’den temin edilmistir. ilk olarak
calismada kullanilan dis ticaret hacmi verileri, iretici fiyatlar1 endeksi
(UFE) serisi kullanilarak reel hale getirilmistir. Daha sonra mevsimsellik,
normal dagilim testleri gibi asamalardan sonra calismada kullanilan
seriler duragan hale getirilerek nedensellik analizi yapilmistir.

3.1. Duraganlik Testi (Birim Kok Analizi)

Zaman serisi verilerine dayali ekonometrik analizlerde ele alinan
serilerin duragan olmamasindan kaynaklanan nedenlerle “sahte
regresyon” sorunu ortaya g¢ikabilmektedir. Bu durumda t, F ve ki-kare
gibi smamalar yetersiz kaldigi i¢in serilerin tasidigi trendin mutlaka
ortadan kaldirilarak duragan hale getirilmesi biiyilk 6nem tagimaktadir.
Serilerin duraganligmin belirlenmesi ve saglanmasi agisindan ise
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok
testleri kullanilmaktadir (Uzgdren vd., 2007: 250).

ADF testi i¢in agsagidaki modeller nerilmektedir:
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AY, =W, +ZﬂiAYt—i+l T &, (1)
i=2
AY, =o,+ /¥, + ZﬁiAYt—iH &, ()
i=2
AY, =oy+ W, + ﬁt + Z:BiAYz—m T &, 3)
i=2

Bu testin sonucunda elde edilen [J0degeri, Dickey - Fuller tarafindan
hesaplanan (MacKinnon tarafindan yeniden diizenlenen) tablo degerleri
karsilastirilarak T 00 hipotezi test edilmektedir. Sifir hipotezi serinin
duragan olmadigmi ve birim koke sahip oldugunu ( H,:y=0)

alternatif hipotez ise serinin duragan oldugunu yani birim kok
icermedigini gostermektedir (Goktas Yilmaz, 2005: 69). Alternatif
olarak, PP testi otokorelasyonun bilinmeyen sekillerinin varligini ve hata
terimindeki sartli heteroskedastisitiyi dikkate alir ve serisel iliski icin
parametrik olmayan bir diizeltme kullanir. O zaman, test istatistiklerinin
asimptotik dagilimi {izerine serisel iliskinin etkilerini kaldirmak i¢in
istatistikler doniistiiriilir. Her iki testte de, t istatistiginin kritik
degerlerden daha biiyiilk olmasi, birim kdkiin bos hipotezinin reddine
neden olmaktadir (Giinaydin, 2004: 173).

3.2. VAR Modeli

VAR modeli birbirleri ile baglantili olan degiskenlerin birlikte nasil
hareket ettiklerini gosteren bir denklem sistemidir. Modelin temel
varsayimi ise igsel ve dissal degisken ayrimi yapilmasina gerek
olmamasidir. Bu denklem sisteminde tiim degiskenler ayni anda kendi
gecikmeleri  ve diger degiskenlerin  gecikmeli degerleri ile
aciklanmaktadir. Modelde yer alacak degiskenler ve degiskenlerin
nedensellik yoniiniin belirlenmesinde ise esbiitiinlesme ve hata diizeltme
modeli gibi istatistiki yontemlere bagvurulmaktadir. Model matematiksel
olarak basitce, X ¢ farki ( [1.X¢ ) duragan iken;

AX, =4, +o,AX,  + B,A +¢, 4)

seklinde gosterilebilir. Bu denklem VAR modelinin standart bigimini
yansitmaktadir. Burada X, (n*1) ve X, (n*1) igsel degiskenler
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vektorii iken A, :(n*1)digsal degiskenler vektorudiir (Pekkaya ve
Tosuner, 2004: 59).

3.3. Koentegrasyon (Esbiitiinlesme) Testi

Ekonomik degiskenler arasinda uzun donem iligkisinin varlig
koentegrasyon olarak ifade edilmektedir. Calismamizda uzun donem
iligkisini belirlemek amaciyla Johansen - Juselius ¢oklu koentegrasyon
(esbiitiinlesme) teknigi kullanilmistir. Johansen - Juselius siirecinde
koentegre vektdr sayilarinin tahmini, iz (Trace) Istatistigi ve Maksimum
Ozdeger (Max Eigenvalue) Istatistigi yardimiyla yapilmaktadir. Bu
testlerin hipotezleri ise su sekildedir (Batmaz ve Tunca, 2007: 220):

ﬂ’trace (I”) =-n i ln(l - /11) (5)

i=r+l
ﬂmax (I", r+ 1) =-n ln(l - /1r+1) (6)

Denklem (5)’de verilen Iz istatistigi, koentegre vektdr yoktur bos
hipotezine karsilik koentegre vektdr vardir hipotezini test etmektedir.
Eger bos hipotez reddedilirse bu kez bir tane koentegre vektor vardir bos
hipotezini test eder. Denklem (6)’da verilen maksimum 6zdeger istatistigi
ise esbiitiinlesen vektor yoktur hipotezine karsilik bir tane koentegre
vektoriin bulundugu hipotezini test etmektedir.

3.4. Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler arasindaki nedensellik  iligkisinin  belirlenmesi,
olusturulacak modellerde hangi degiskenin igsel, hangi degiskenin digsal
olacagini tespit etmek acgisindan Onem tasimaktadir. Degiskenlerin
koentegre olmamasi durumunda standart Granger ve Sims gibi testler
yapilabilmektedir. Ciinkii hata terimi igermedikleri i¢in bu testler, s6z
konusu degigkenlerin koentegre olup olmadiklari konusunda yaniltict
olabilmektedirler. Ancak degiskenler arasinda koentegrasyon oldugunda
Granger (1988) kisa donemli nedensellik iligkisinin Hata Diizeltme
Modeli kullanilarak incelenebilecegini ifade etmistir (Kizilgol, 2006: 6).
Hata diizeltme modeli basit olarak su sekilde gosterilebilir:



302 Zeynep KARACOR — Mustafa GERCEKER

AY, =a+ BAX, + Be,, +u, (7

(7) numaral denklemde /[, katsayisi kisa dénemdeki dengesizligin

bir dénem sonra ne 6lgiide diizeltilecegini, yani ¥, ’nin gergek ve uzun

donem denge degerleri arasindaki farkin ne kadarinin bir dénem
icerisinde giderilecegini gostermektedir (Y1lmaz ve Kaya, 2003:202).

4. BULGULAR
4.1. Duraganlk testi:

Dis ticaret hacmi ve reel doviz kuru degiskenleri arasindaki iligkinin
saglikli bir bicimde degerlendirilebilmesi i¢in Oncelikle serilerin duragan
olmasi, yani birim kdk sorunu igermemesi gerekmektedir. Bu baglamda
duraganlik sinamasi igin kullanilan ADF (Augmented Dickey-Fuller) ve
PP (Phillips-Peron) testi sonuglarina gore kullanilan serilerin birinci
farklarinda duragan olduklar goriilebilmektedir.

Tablo 1. ADF ve PP Duraganlik Testi Sonuglar

Degiskenler ADF Testi PP Testi
Sbt-Trendsiz Sbt-Trendli | Sbt-Trendsiz | Sbt-Trendli

(D)DKUR -8.162040* -8.140055* -8.109703* -8.086508*

(dovizkuru)

(D)DTH -4.811357* -4.785774* -14.32653* -14.34743*

(dis tic.hacmi

* %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde serilerin birim kok icermedigini gosterir.

Yukaridaki tabloda mevcut bulunan duraganlik testi bulgulari, ele
alman serilerin sabit-trendsiz ve sabit trendli ayrimma goére birinci
farklarinda ayn1 diizeyde duragan hale geldiklerini gostermektedir. Tablo
icinde yer alan degerlerin %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde
McKinnon kritik degerlerinden mutlak deger olarak yiiksek olmasi
degiskenlerin birim kok icermedigini géstermektedir.

Degiskenlerinin tiimiiniin birinci farklarinda duragan olmasi durumu
VAR analizi ile beraber esbiitiinlesme analizinin yapilmasina olanak
saglamaktadir. Tahminlerin dogru bir bigcimde yapilabilmesi igin
oncelikle optimal gecikme uzunluklarinin belirlenmesi gerekmektedir.
VAR gecikme uzunlugu rakamlari ise agagida Tablo 2’de gosterilmistir.
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Tablo 2. VAR Gecikme Uzunlugu

Gecikme

uzunlugu LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -674.081 NA 16151.07 15.36549 15.42180 15.38818
1 -557.433 225.3437 1248.376 12.80530 12.97421 12.87335
2 -547.794 18.18126 1098.442 12.67716 12.95867* 12.79057*
3 -543.158 8.535280 1083.132 12.66269 13.05681 12.82147
4 -537.042 10.98152* | 1033.056* | 12.61460* 13.12132 12.81874
5 -534.987 3.595249 1081.049 12.65881 13.27815 12.90833
6 -533.063 3.280599 1135.220 12.70598 13.43792 13.00086
7 -529.632 5.691519 1152.732 12.71892 13.56347 13.05917
8 -526.500 5.053422 1179.372 12.73866 13.69581 13.12427

Optimal gecikme uzunlugunu belirlemek amaciyla ortaya ¢ikan Tablo
2’ye bakildiginda Hannan Quinn (HQ) ve Schwarz (SC) bilgi kriterlerine
gore 2 gecikme; Akaike (AIC), Final Prediction Error (FPE) ve
Likelihood Ratio (LR) bilgi kriterlerine gore ise 4 gecikme alinmasi
gerekmektedir. Buna gore olusturulan VAR modeli bu iki onerilen
gecikme uzunluguna gore tahmin edilmis ancak Akaike (AC) tarafindan
onerilen 4 gecikme uzunluklu VAR modeli istikrarlilik, normalite ve
ardisgtk  bagimhiligimn  olmamast  kosulunu  tagimasindan  dolay1
esbiitiinlesme tahmini bu 4 gecikme uzunluguna gore belirlenmistir. 4
gecikmeli VAR modelinin istikrarliligi i¢in yapilan testler asagida
sunulmustur;

Tablo 3. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

KOK MODULUS
0.918997 0.918997
0.806900 0.806900
-0.441910 0.441910
0.275959 0.275959

Tablo 3’ten goriilecegi tizere hi¢bir modiiliis degerinin referans degeri
disinda olmamasi (1’den kiiclik olmasi) VAR modelinin istikrarli
oldugunu gostermektedir. Ayni analiz grafik yardimiyla da
yorumlanabilmektedir.
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Grafik 1. AR Karakteristik Polinomun Ters Koklerinin Birim Cember
Konumu

Yukaridaki grafik agisindan yorumlandiginda; AR koklerinin tamami
birim ¢ember igerisinde yer aldigi i¢in kurulan modelin duragan oldugu
bu grafikten de goriilebilir.

Kurulan VAR modelinin normal dagilimli bir model olup olmadigi da
test edilebilir. Doornik-Hansen metoduyla analiz edilen normality testine
gore; Jarque-Bera olasilik degerleri % 5 ‘ten biiyiik oldugundan kurulan
model normal dagilimlidir.

Tablo 4. Normality Test Sonuglart

Jarque-Bera Olasihk
1.225245 0.5419
0.404024 0.8171

Kurulan modelin sinanmasinda son olarak seriler arasinda ardigik
bagimlilik olup olmadigini incelemek amaciyla LM testine bakilabilir;
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Tablo 5. Autocorrelation LM Testi

Gecikme LM istatistik Olasihk
1 4.696630 0.3199
2 3.088582 0.5431
3 3.002228 0.5575
4 1.708899 0.7891
5 4.783766 0.3102
6 5.052207 0.2820
7 2.589322 0.6287
8 8.610649 0.0716
9 3.120425 0.5379
10 5.194686 0.2679
11 4.404397 0.3540
12 5.733558 0.2199

Tablo 5°te olasilik degerleri incelendiginde seriler arasi ardigik
bagimlilik sorununun olmadig1r goriilebilmektedir. Bu duruma gore
kurulan modelin istatistiksel olarak iyi bir model oldugu ve yapisal olarak
tutarl1 bir model oldugu ortaya konulmustur.

4.2. Esbiitiinlesme Testi:

Yukaridaki
ekonomisinde reel doviz kurlari ile dis ticaret hacmi arasinda uzun

asamalardan sonra s6z konusu donemde Tiirkiye
donemli bir iliskinin bulunup bulunmadigini tespit etmek amaciyla
Johansen-Juseliues Esbiitiinlesme Testi uygulanarak sonuglar asagida

Tablo 6’da gosterilmistir;

Tablo 6. Trace ve Max-Eigenvalue Istatistik Degerleri Sonuglari

Hipotez Trace (iz) istatistik 0.05 (%5) Kritik Olasilik

Deger
r=0 11.35958 15.49471 0.1903
r<1 4.515354 3.841466 0.0336
Hipotez Max-Eigenvalue 0.05 (%5) Kritik Olasilik

(Maksimum Deger

Ozdeger)
r=0 6.844230 14.26460 0.5077
<1 4.515354 3.841466 0.0336
I koentegrasyon vektor sayisi
Koentegrasyon testi bulgular1 degiskenler arasinda 1 adet

esbiitiinlesme vektoriiniin - bulundugunu dolayisiyla iliski olmadigi
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seklinde kurgulanan bos hipotezin % 5 anlamlilik diizeyinde reddedilmesi
gerektigini gostermektedir. Ortaya ¢ikan sonuca gore; sdz konusu
donemde reel doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasinda uzun dénemli bir
iliski mevcuttur.

4.3. Hata Diizeltme Modeli (VECM):

Uzun donemde birlikte hareket ettikleri tespit edilen reel doviz kuru
ve dig ticaret hacmi degiskenlerinin kisa donemli iligkilerini belirlemek
igin hata diizeltme modeli tahmin edilmis ve sonuglar Tablo 7’de
sunulmustur;

Tablo 7. VECM Sonuglar1 (Bagimlh degisken DTH_SA)

Degiskenler Katsay1 T-istatistikleri

ECM(t-1) -0.099795 [-1.72065]
D(DTH_SA(-1)) -0.426003 [-3.58575]
D(DTH_SA(-2)) -0.070603 [-0.56214]
D(DTH_SA(-3)) 0.398242 [ 3.13084]
D(DTH_SA(-4)) 0.097323 [ 0.86427]
D(DKURSA(-1)) 1.189726 [2.76826]
D(DKURSA(-2)) -0.039519 [-0.08516]
D(DKURSA(-3)) -0.255424 [-0.57548]
D(DKURSA(-4)) -0.432666 [-0.99605]

Tahmin edilen hata diizeltme modelinde ECM katsayisinin negatif ve
istatistiksel acidan anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug¢ hata
diizeltme mekanizmasinin isledigini gdstermekte olup, ayn1 zamanda kisa
donem ile uzun donem arasinda olusacak bir dengesizligin her ay % 9
oraninda ortadan kalktigini ifade etmektedir. Buradan hareketle VECM’e
dayali Granger Nedensellik analizi yapildiginda ise reel doviz kurlarindan
dis ticaret hacmine dogru olmak iizere % 5 anlamlilik diizeyinde tek
yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmis ve olasilik degerlerine gore
ortaya ¢ikan sonuclar Tablo 8’de sunulmustur.
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Tablo 8. VEC Granger Nedensellik

Bagimh Degisken: D(DTH_SA)

Excluded Chi-sq Olasilik
D(DKURSA) | 10.46065 | 0.0333
Bagimh Degisken: D(DKURSA)

Excluded Chi-sq Olasilik
D(DTH_SA) | 4.530793 | 0.3389

VECM’e dayali uzun donem nedensellik iliskisi tespit edildikten
sonra, Wald Testi’ne dayali olarak ortaya konulan kisa ve uzun donem
nedensellik sonuglari da asagida Tablo 9°da gdsterilmistir.

Tablo 9. Wald Testi Sonuglar

Bagimh t-testi Wald testi
Degisken
Model D(DTH_SA) D(DKURSA) ECM
(t-1) (t=1) (@)
D(DTH_SA) -0.463612 -1.324605 - D(DKURSA)(t- X2(2)=
(-4.573)*** (-3.092)*** 0.080775 1), ECM (-1) 10.19121***
(-1.463)
D(DKURSA) 0.040924 0.071089 0.027405 | D(DTH_SA)(t- X2(2)=
(1.609) (0.661) (1.980)* 1ECM (-1) 5.040296*
Not: 1.VECM’de tiim degiskenler bir gecikmesi alinarak tahmin
edilmektedir.
2% F* ye *** jsaretleri swrastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik
diizeylerini gostermektedir.
3.Parantezi i¢indeki degerler t degerleridir.

Tablo 9’da gosterilen VECM’e dayali Wald testi sonuglarina gore;
istatistiksel olarak reel doviz kurundan dis ticaret hacmine dogru % 1
anlamlilik diizeyinde kisa donem nedensellik var iken, dis ticaret
hacminden reel doviz kuruna yonelik olarak da % 10 anlamlilik
seviyesinde bir kisa dénem nedensellik bulundugu tespit edilmistir.

Buna gore kisa ve uzun donem nedensellik sonuglar birlikte
degerlendirildigi takdirde; reel doviz kurlarindan dig ticaret hacmine
yonelik hem kisa hem de uzun donemde bir nedensellik iligkisi
bulunurken, dis ticaret hacminden reel doviz kurlarina yonelik olarak
yalnizca kisa donemde bir nedensellik bulundugu gozlenmistir.
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5. SONUC ve DEGERLENDIRME

2008 kiiresel mali krizinin hemen sonrasinda yasanan global
durgunluk, yerini 2010 yili baglarinda yeniden pozitif yonde bir
hareketlilige birakmis, tiim bu olumlu yondeki hareketlilige ragmen 2011
yili itibariyle ozellikle Avrupa Birligi iilkelerinde ortaya g¢ikan sosyo -
ekonomik sorunlara paralel olarak olusan calkantili siiregle beraber
kiiresel ekonomik sistemin aktorlerini yeniden daralma korkusu sarmustir.
Basta Yunanistan, Ispanya olmak iizere Avrupa iilkelerinde baslayan bu
hareketlilik diger iilkelerde etkisini hemen gostermis, 6zellikle Tiirkiye
gibi hem ekonomisi gelismekte olan hem de dis ticaretinin 6nemli bir
kismin1 Avrupa iilkeleriyle gerceklestiren iilkelerin, bu siire¢ icerisinde,
mevcut pozisyonlarii yeniden degerlendirme gereksinimi duymalarina
neden olmustur. Ekonomilerinin gelisimini devam ettirmek ve istikrarli
biliyiime siirecini siirdirmek amacinda olan, Tiirkiye ve benzeri
gelismekte olan iilkelerde, doviz kurlarindaki hareketlilik olduk¢a 6nem
arz etmektedir.Ozellikle, dis ticaret agi§ma bagli olarak, cari acik
sorunuyla miicadele etmeye ¢alisan Tiirkiye’de, son donemlerde yasanan
kur hareketlilikleri de doviz kurlar ile dig ticaret arasindaki bagmntinin
Onemini gozler Oniine sermektedir.

Merkez Bankasi tarafindan doviz kuruna yapilan miidahalelerin, dis
ticaret agigmin biiyiimesini onlemek amaciyla yapildigi hususu da son
donem tartigmalar1 arasinda yer almaktadir. Bu amacla ¢alismamizda
sinirli miidahale altinda serbest doviz kuru sistemini benimseyen Tiirkiye
ekonomisi i¢in 2003 — 2010 dénemi aylik verileri kullanilarak reel doviz
kurlan ile dis ticaret arasindaki baginti analiz edilmistir. Elde edilen
ampirik sonuglara gore kisa ve uzun dénem nedensellik sonuglar birlikte
degerlendirildigi takdirde; reel doviz kurlarindan dis ticaret hacmine
yonelik hem kisa hem de uzun donemde bir nedensellik iligkisi
bulunurken, dig ticaret hacminden reel doviz kurlarina yonelik olarak
yalnizca kisa donemde bir nedensellik bulundugu tespit edilmistir.
Calismamizin ampirik sonuglar1 goz oOniinde bulunduruldugunda reel
doviz kurundaki oynakliklar dis ticaret hacmi {lizerinde etkili olmaktadir.

Bu acidan degerlendirildigi takdirde karar alicilarin gergeke¢i kur
anlayis1 gercevesinde doviz kuru politikast uygulamalari, dig ticaret
acigiyla (dolayisiyla cari agikla) miicadelede etkin rol oynayabilecegi gibi
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ekonominin uzun vadeli ¢ikarlar1 agisindan da olduk¢ca Onem arz
etmektedir.
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