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Ozet

“Déviz kuru” ulusal paralar ile yabanci paralar arasindaki degisim orani veya bir iilke
parasinin diger iilke parasi cinsinden fiyati olarak tanimlanabilir. Bu degisim orani veya fiyat
sadece uluslararas: ekonomik iliskiler ve dis denge agisindan degil, yurtigi ekonomik faaliyet-
leri de etkileyen en 6nemli gostergelerden birisi oldugundan hayati bir 6nem tasimaktadir. Bu
nedenle doviz kurlarindaki degismeler ekonomik faaliyetlerin seyrini etkilemekte, déviz kuru
degisikliklerindeki istikrar ise ekonomik istikrara olumlu yonde katki yapmaktadir.

Déviz kuru dalgalanmalarinin  (volatily) uluslararasi ticaret hacmi tizerindeki etkileri,
hem ampirik hem de teorik alanda bir ¢ok ¢aligmaya konu olmustur. Ancak doviz kurlar1 ve
dis ticaret dengesi arasindaki uzun dénem iligkinin varligi ve yoni hala tartisma konusudur.
Bu ¢alismada, 1996: 1-2006: 12 dénemi Tiirkiye agisindan doviz kurlart ile dis ticaret dengesi
arasinda uzun dénemli iliskinin varlig simr testi yaklasim ile incelenecektir. Once degisken-
lere aralarinda uzun dénemli ve istikrarlt bir iliskinin varligini belirlemek igin serilerin birey-
sel duraganliklart test edilmis ve daha sonra es biitiinlesme (cointegration) analizi yapilmistir.
Seriler Eviews 5,1 programinda test edilmistir.

Caligmanin sonucunda elde edilen bulgular reel doviz kuru ile ihracat ve ithalat fiyatlart
arasinda uzun donemli bir iliskinin varligini reddetmekte ve kur ayarlamalarinin dis ticaret
tizerinde etkili olmadigin1 géstermektedir.
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ithalat Fiyat Endeksi.
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Abstract

“Exchange rate” can be defined as a change rate of foreign currency or price of a co-
untry’s currency in terms of price of another country. Not only for international economic
relation and balance of payment, but also this rate and price is such a vital that it is one of the
important indicator affecting national economic transactions. For his reason, the volatility of
the exchange rate affects economic transactions, and stability of exchange rate leads to eco-
nomic stability.

There are several studies empirically and theoretically about the affect of volatility of
exchange rate over international trade volume. However, long-term relation between exchan-
ge rates and balance of foreign trade is still controversial subject. In this study, the likelihood
of long-term relation between exchange rate and balance of foreign trade in (1996: I- 2006:
12) will be studied via counter test . First of all, series are tested for their stationary and then
analyzed with co-integration test. Series tested in Ewievs 5.1 packet program.

The result of our studies refuses the long-term relation between real exchange rate and
prices of import and export and shows that the adjustment of exchange rate has no affect over
foreign trade.

Keyword: Real Exchange Rate, Foreign Trade Balance, Export and Import
Price Indeks

Giris

Iki iilke parasi arasindaki degisim orani veya bir iilke parasmin diger
iilke parasi cinsinden fiyati olarak tanimlanabilen déviz kurlari sadece ulus-
lararast ekonomik iliskiler ve dig denge agisindan degil, yurti¢i ekonomik
faaliyetleri de etkileyen en 6nemli gostergelerden birisidir. Bu nedenle doviz
kurlarindaki degismeler ekonomik faaliyetlerin seyrini etkilemekte, doviz
kuru degisikliklerindeki istikrar ise ekonomik istikrara olumlu yonde katki
yapmaktadir (Ay, 2007a: 19).

Bunun igindir ki doviz kurlarindaki degisimde; diger fiyatlarda oldugu
gibi, ekonomik istikrar agisindan incelenmeli ve dnemli bir ekonomik gos-
terge olarak, ekonomik faaliyetleri etkileme ve ekonomik faaliyetlerden etki-
lenme giicii dikkate alinmalidir (Yildirim, 2003: 3).

Zira doviz kuru ulusal ekonomiyi bi¢cimlendiren ii¢ biiylik fiyattan ({ic-
retler, faiz ve doviz kuru) birisidir. Ve siradan bir fiyattan oldukc¢a farklidir.
Gilinlimiizde diinya ticaretini sinirlandiran engellerin kaldirilmasina yonelik
caligmalar, iilkelerin dis ticaret dengesizliklerinden kaynaklanan sorunlarin
yeni bir boyut kazanmasina ve déviz kurunun bu boyut iginde iilkelerin dig
rekabet giiclerini belirleyen bir 6ge durumuna gelmesine neden olmustur.
Ciinkii doviz kurlarinin yonetimi 6zellikle gelismekte olan tilkelerde ekono-
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mi politikast i¢in olduk¢a dnemlidir. Déviz kuru politikasini tanimlamada en
onemli nokta ise ticaret dengesinin ticaret hadlerindeki degismeye veya daha
genel olarak reel doviz kurlarindaki degismeye verdigi cevaptir. Bu nedenle,
ekonomik birimlerin karar vermede dikkate aldiklar1 parametrelerden biri
olan doviz kurunun analizine yonelik ¢alismalar hala 6nemini korumaktadir.

Doéviz kurlarmin iki {ilkenin enflasyon oranlarina gére olmasi gereken
diizeyin iizerinde belirlenmesi olarak tanimlanan diisiik kur politikas1 uygu-
lamalarinda, bagka bir deyisle ulusal paranin yabanci para cinsinden degeri
diistigiinde yabancilar agisindan ihracat fiyatlar1 diismektedir. Buna karsilik
doviz kurlarinin iki iilkenin enflasyon oranlarina gore olmasi gereken diize-
yin altinda belirlenmesi olarak tanimlanan asir1 degerlenmis kur politikasi
uygulamalarinda ise, baska bir deyisle ulusal paranin yabanci para cinsinden
degeri arttiginda ithalat fiyatlar1 diiserken, ihracat fiyatlar1 ise artmaktadir.
Dolayisiyla diisiik kur politikas1 uygulamalar ihrag fiyatlarin ithal fiyatlari-
na oranla ucuzlatip, ihracati tegvik ederken, asir1 degerlenmis kur politikasi
uygulamalarinda ise ithal fiyatlar1 ihracata nazaran ucuzlamakta ve bu sefer
de ithalat cazip hale gelmektedir. Dolayisiyla uygulanan kur politikasi sonu-
cu ihracat ve ithalat fiyatlarindaki degisme dis ticaretin karhiligini etkileye-
cektir

Geleneksel olarak doviz kurunun deger yitirmesinin iilkenin ticaret
dengesi iizerine etkisi Marshall-Lerner sart1 altinda ve J egrisi olarak ifade
edilen yapi igerisinde ele alinmaktadir. Birgok calismada Marshall-Lerner
sart1 ve J egrisi teste tabi tutulmustur. Bu konuda yapilan ¢alismalar ve ulasi-
lan sonuglar ile ilgili olarak Bahmani-Oskooee ve Rahta (2004) oldukca iyi
ve genis bir literatiir vermektedirler.

Ancak 1970’lerden sonra doviz kurlarindaki dalgalanmalarin artmasi ve
bunun ticaret dengesine etkisi dikkatlerin bu konuya yogunlasmasina neden
olmustur. Ciinkii 1973 yilinda sabit kur sistemine dayanan Bretton Woods
sisteminin ¢okmesiyle birlikte basta gelismis iilkeler olmak tizere bir¢ok iilke
paralarin1 dalgalanmaya birakmiglardir. Baska bir deyisle sabit kur sistemini
terk ederek dalgali kur sitemine ge¢mislerdir. Bu gecis doviz kurlarinda
onemli oranda dalgalanma ve belirsizlikleri de beraberinde getirmistir. Bu-
nun sonucu olarak ddviz kurlarindaki dalgalanma ve belirsizligin hangi ak-
tarma mekanizmasi yoluyla ticaret akisi {izerine etki yaptigi karar alic1 ve
ekonomistlerin iizerinde yogun olarak durmalarina neden olmus ve hem
teorik, hem de ampirik ¢alismalara konu olmustur.
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Tiirkiye’de uygulanan kur politikalarina baktigimizda ¢ok temel olarak
iki donemde incelemek miimkiindiir. Birincisi agirlikli olarak ve zaman za-
man bilingli bir tercihle sabit kur siteminin uygulandigi 1980 éncesi donem-
dir. Ikincisi ise 1980 sonrasi disa agilmayla birlikte uygulanan serbest-
dalgali- kur sisteminin uygulandigi déonemdir. Hemen belirtmek gerekir ki
her iki donem de tam bir homojenite yoktur. Baska bir deyisle tam bir sabit
veya serbest kur sistemi uygulamalar1 goriilmez. Ornegin serbest kur sitemi-
nin uygulandigr 1980 sonrasina bakarsak giinliik kur uygulamasindan belli
bir band igerisinde kurlarin belirlenmesine kadar bircok uygulamanin varli-
g1 goriiriiz. Bunda hedeflenen makroekonomik hedeflerle bu hedeflere
ulagmak i¢in uygulanan makroekonomik politikalarin rolii biiyliktiir. Zira
1980 oncesi donemde ithal ikamesini desteklemek amaciyla diisiik kur poli-
tikas1 uygulanirken, 1980 sonrasi, 6zellikle 1980’ler de disa agilma ve ihra-
catin tesvikinde kur politikasindan aktif bir sekilde yararlanilmistir (Bkn.
Ay, 2007a; 2000 ve 1999).

1989 yilinda finansal liberalizasyonla birlikte sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ve TL’nin konvertible hale gelmesiyle birlikte agirlikli
olarak doviz kurlar1 uluslar arasi finansal piyasalarin etkisi altina girmistir.
Dolayistyla bu donemden itibaren kur politikasindan aktif olarak yararlanma,
baska bir deyisle aktif bir kur politikasi izlenmesi s6z konusu olmamustir.
1999 yilinda uygulamaya konan “Enflasyonu Diisiirme Programi” gergeve-
sinde doviz kurlarimin belli bir siire ile belli bir band araliginda kalmasi he-
deflenmis, ancak programin ¢okmesiyle birlikte uygulama sona ermistir.
2000 ve 2001 yillarinda yaganan krizin ardindan ekonomiyi diizliige cikar-
mak amaciyla uygulamaya konan “Giiclii Ekonomiye Gegis Programi” (Ay,
2007b: 25-26) ile birlikte doviz kurlarinin belirlenmesi tamamen piyasaya
birakilarak, arz ve talep tarafindan belirlenmeye baslanmistir. Zaman zaman
Merkez Bankas1 doviz kurlarinda istikrar1 saglamak amaciyla piyasaya mii-
dahalede bulunsa da, bu bir kur tespiti veya Merkez Bankasi’nin bir kur he-
defi olmasindan degil, doviz kurlarindaki asir1 dalgalanmalart minimize et-
meye yoneliktir. Dolayisiyla Merkez Bankasi doviz piyasasinda olusan “kd-
piikleri” temizlemekte olup, bu miidahaleler serbest kur sisteminin ruhuna da
aykir1 degildir. Ancak bu miidahalelerin basarisi tartisilir olup, bu makalenin
disinda bir konudur.

Asagida 19962006 doneminde reel doviz kurlarindaki degisim goriil-
mektedir. 1996 yilindan itibaren reel doviz kurlar1 2000 ve 2001 kriz donem-
leri harig siirekli artma egilimindedir. Bagka bir deyisle ulusal para kriz do-
nemleri disinda siirekli deger kazanmaktadir.



SU TIBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi 55

180

170
160}
150
140
130
120
110
100

90

9% 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

—RE

1. Literatiir Taramasi

Doviz kuru dalgalanmalart ile ticaret dengesi arasindaki iliskileri ele
alan hem teorik, hem de ampirik ¢aligmalar karma bir sonu¢ vermektedir.
Bazi ¢aligmalar doviz kuru dalgalanmalarindaki artisin belirsizligi artiracagi,
dolayisiyla riskten kaginan firmalar i¢in bir risk ortaya ¢ikaracagi i¢in ticaret
hacmini olumsuz etkileyecegini ileri siirerlerken (Either, 1973, Hooper ve
Kolhagen, 1978, Ariza, 1995, 1997), baz1 ¢aligmalar ise doviz kuru dalga-
lanmalarinin dis ticaret {izerinde pozitif etkide bulundugunu belirtmektedir-
ler (Franke, 1991, De Grauwe, 1988). Diger bazi ¢aligmalar ise karma sonug
bulmuslardir (Zhang, Chang, Gauger, 2006, Baum ve Caglayan, 2006, Chu-
eng, 2003).

Omegin doviz kuru dalgalanmalarmin déviz kuru riskinin kaynagi ol-
dugunu, dolayistyla dig ticaret iizerinde dnemli bir etkiye sahip oldugunu
belirten Hooper ve Kohlhagen (1978), doviz kuru dalgalanmalarinin riskten
kagiman firmalar iizerinde yiiksek maliyete ve daha fazla dis ticarete neden
olacagm ileri siirmektedirler. Onlara gore doviz kurlarimdaki dalgalanmala-
rin artmasi, gelecekteki doviz kurlarinda belirsizlige sebep olacak ve bu bir
risk olusturacaktir. Firmalar {izerinde bir maliyet olusturan bu riskler daha
yiiksek fiyat olarak tiiketiciye yansitilirsa, ticarete konu olan mallara talep
azalir. Ayrica kurlardaki dalgalanmanin bu firmalara, karlarinin yaninda ek
bir risk yiiklemesi durumunda bu firmalar uluslararasi ticarette oldukca go-
niilsiiz davranabileceklerdir.
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Baska bir deyisle uluslar arasi ekonomik ve mali islemlerde istikrarli
kurlarm varlig: ticaretin riskini azalttigi gibi kisa ve uzun vadeli sermaye
akimlarim1 kolaylastirarak enflasyonu ve sermaye kagiglarini dnleyecek ve
sermayenin en karli oldugu ekonomilerde is gdrmesini saglayacaktir (Duy-
gulu, 1998: 111).

Ariza (1995, 1997a, 1997b)’da reel ihracat, reel yurtdist gelir ve doviz
kuru serilerinin olusturdugu ii¢ degiskenli bir modelde déviz kurlarindaki
dalgalanmalarin G-7 iilkelerinin her birinde ihracat hacmi iizerinde istatistik-
sel olarak anlamli negatif etkiye sahip oldugunu bulmustur. Bu noktada Ho-
oper ve Kohlhagen’le benzer sonuca ulasan Ariza, bu sonucun teorik yapiyla
ortlistiigiinii belirtmektedir. Ancak O, doviz kuru belirsizliginin, risk duru-
munda piyasa katilimcilarinin riski azaltma gareleri nedeniyle kaynaklarin
tahsisini olumlu etkileyebilecegini belirtmektedir (Ariza, 1997a, 105-106).
Cushman (1983, 1986, 1988), Doganlar (2002), Akhtar ve Hilton (1984),
Koray ve Lastrapes (1989), Chowdhury (1993) yapmis olduklari ¢alisma-
larda doviz kuru dalgalanmalari ile ihracat arasinda negatif yonli bir iligki-
nin varhigim belirtmektedirler. Aristotelous (2001) ise 1889-1999 yillar
arasinda Ingiltere’nin Amerika’ya olan ihracatinda déviz kuru dalgalanmala-
rinin higbir etkisinin olmadig1 bulunmustur.

Buna karsilik Franke (1991) ve De Grauwe (1988) gibi baz1 iktisatgilar
ise doviz kuru dalgalanmalarinin dis ticaret iizerinde pozitif bir etkiye sahip
oldugunu belirmektedirler. Ornegin Franke (1991), déviz kuru dalgalanmala-
11 arttiginda ihracattan beklenen gelirin maliyetten daha hizli artabilecegi, bu
nedenle de ticaret hacminin artabilecegini ileri slirmektedir. De Grauwe
(1988) ise, doviz kuru dalgalanmalarinin artmasi durumunda asirt riskten
kaginan firmanin gelirinde olusacak ani diismeye karsi ihracatini artiracagini
belirtmektedir.

Bazi ¢aligmalar ise karma sonug vermektedir. Ornegin Zhang, Chang ve
Gauger (2006), doviz kuru dalgalanmalarinin etkisinin non lineer oldugunu,
ancak doviz kuru dalgalanmalari bir esik degerde baskin oldugu zaman tica-
ret hacminin artabilecegini belirtmektedir. Bu esik deger Franke (1991)’nin
de belirttigi gibi ticaretten elde edilen gelirin bugiinkii degerinin maliyeti
astig1 degerdir. Chueng (2003)’de doviz kuru dalgalanmalarinin ticaret hac-
mi {izerindeki etkisinin non lineer oldugunu, zira bunun ihracati etkileyen
diger faktorlerle i¢ ice oldugunu belirtmektedir. Buradan hareketle Zhang,
Chang ve Gauger (2006: 475) merkez bankalariin rutin bir sekilde doviz
kurlarindaki dalgalanmalarin dis ticaret ve diger reel ekonomik faaliyetler
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iizerindeki olumsuz etkilerini gidermek amaciyla déviz kuru istikrar politi-
kast uyguladiklarini, ancak en azindan dis ticaret agisindan bu politikanin
beklendigi gibi olumlu sonu¢ dogurmadigini belirmektedirler.

Menon (1994), Avusturya ekonomisi i¢in, doviz kuru hareketleri ile ih-
racat fiyatlar lizerindeki etkiyi incelemis ve kur hareketlerinin ihracat fiyat-
lar1 iizerindeki etkisinin sanayi dallarina goére farkli olabilecegini sdylemistir
(Menon, 1994: 705-707).

In and Menon (1996) Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Ingil-
tere ve ABD’ den olusan 7 OECD iilkesi tlizerinde nedensellik ve es biitiin-
lesme analizleri yardimiyla reel doviz kurlari ile ihracat ve ithalat arasindaki
iligkiyi belirlemeye calismistir. Analiz sonuclar1 Kanada, Fransa, Japonya,
Ingiltere ve ABD’ de reel ddviz kurundan ticaret hadlerine dogru, Almanya
ve Italya’ da ise ticaret hadlerinden reel doviz kuruna dogru bir iliski oldu-
gunu gostermistir.

Dolayisiyla Ariza (1997a: 96)’nin da belirttigi gibi doviz kuru dalga-
lanmalarinin dis ticaret iizerine etkisi ampirik bir konudur. Zira teori kendi
basina dis ticaret ve doviz kuru dalgalanmalart arasindaki iligkinin isaretini
belirlemede yetersiz kalmaktadir. Ciinkii bu konu agirlikli olarak gelismis
iilkeler dikkate alinarak analiz edilmeye ¢alisilmigtir. Dahasi ampirik sonug-
lar segilen 6rnek doneme, modelin yapisina, doviz kuru dalgalanmalarinin
nasil ele alindigina, segilen iilkelere, ampirik uygulamalarin metodoloji fark-
liliklarina ve tahmin tekniklerine gore farklilasmaktadir (Baum ve Caglayan,
2006: 2 ve Ariza, 1997a: 96).

Tiirkiye ekonomisi verileri kullanilarak 1994-2000 yillar1 arasinda dig
ticaret ve doviz kurlar1 arasindaki iligkinin yoniinii belirlemeye ¢alisan Zen-
gin (2000) VAR modeli uyguladig1 ¢caligmasinda ihracat ve ithalat fiyat en-
dekslerinden reel doviz kurlarmma dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu
belirlemistir.

Erlat ve Erlat (1998)’da Tiirkiye verileri kullanarak yaptiklar1 ¢alisma-
larinda faiz farkliligi ve ticaret hadlerinin Tiirkiye lehine dondiigii zaman
reel doviz kurlarimin deger kazandigi seklinde bulgular elde etmistir.

Sivri ve Usta (2001), Granger nedensellik testi ve VAR yontemini kul-
lanarak Tiirkiye ekonomisinin ihracat ve ithalat yapisini incelemislerdir.
Calismalarinda Sivri ve Usta tartili reel efektif doviz kurundan ithalat veya
ihracata dogru bir nedensellik iligkisinin olmadig1 sonucuna ulagmislardir.
Buradan hareketle Onlar, Zhang, Chang ve Gauger (2006: 475) gibi kur
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ayarlamalarmin dis ticaret dengesini saglamada etkin bir ara¢ olarak kullani-
lamayacagini belirtmektedirler.

Vergil (2002) 1990-2000 donemi Tirkiye’nin ABD ve Avrupa Birli-
gi’ndeki ilk ii¢ ticaret ortagina yaptig1 ihracat iizerine reel doviz kurlarindaki
dalgalanmanin etkisi ele aldig1 calismasinda reel déviz kuru dalgalanmalari-
nin reel ihracat iizerinde anlamli negatif etkiye sahip oldugunu bulmustur.

Akbostanci (2002) ise 1987-2004 donemine ait bir veri seti kullanarak,
Tiirkiye’nin dig ticaret yapisini ele almis ve uzun dénem denklemi ve hata
diizeltme modelinden elde edilen bulgulara gore; reel doviz kurunun dis
ticaret dengesini hem kisa hem de uzun donemde etkileyen tek degisken
oldugu sonucuna ulagmustir.

Abusoglu (1990), 1980-1988 donemini kapsayan doviz kuru politika-
larinin ihracata etkisini inceledigi ¢alismasinda reel efektif doviz kuru ile
ihracat arasinda anlamli bir iligkinin bulunmadig1 ve TL’ nin yiiksek oranda
deger kaybinin ihracat iizerinde uyarict etkisinin diisiik oldugunu tespit et-
mistir.

Bu calismada, Tiirkiye’ de 1996-2006 yillar1 arasi reel doviz kuru dal-
galanmalar ile ithalat ve ihracat fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir iligkinin
olup olmadig: incelenecektir. Bu sayede doviz kurlarindaki dalgalanmanin
dis ticaretimizdeki karlilik tizerindeki etkisi konusunda bir sonuca varilmaya
calisilacaktir. ikinci boliimde veri seti ve kullanilan analiz yéntemleri hak-
kinda bilgi verilecek ve son olarak analiz sonuglari1 degerlendirilecektir.

2. Ekonometrik Model ve Veri Seti

Caligmada kullanilan veri setleri Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
(TCMB) veri dagitim sistemi kullanilarak ithalat ve ihracat fiyat endeksleri
ve reel efektif doviz kurlar temin edilmistir. Analizde kullanilan degiskenle-
rin tamami, endeks seklinde olduklan i¢in grafiklerine bakildiginda yogun
bir mevsimsel etkinin olmadiklart goriilmistiir. Bu nedenle seriler mevsim-
sel diizeltmeye tabi tutulmadan analize dahil edilmistir. Bu ¢aligsmada kulla-
nilan model, Reel Déviz Kuru (RE) (2003: 100), ihracat fiyat endeksi
(PX), ve ithalat fiyat endeksi (PM) olmak tizere ii¢ degiskenden olusmakta-
dir. Veri seti ‘1996: 1-2006: 12’ dénemini kapsayan aylik ve logaritmik
verilerden (LRE, LPX ve LPM) olusmaktadir.
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Tablo 1: Verilerin Tanimlanmasi

Degiskenler

LRE Dogal logaritmasi alinmis reel doviz kuru
LPX Dogal logaritmasi alinmis ihracat fiyat endeksi
LPM Dogal logaritmasi alinmis ithalat fiyat endeksi

VAR analizi uygulanmadan once ¢alismada kullanilacak degiskenlerin
duragan olup olmadig1 gelistirilmis Augmented Dickey Fuller (ADF) birim
kok testleri ile test edilecektir. Ikinci olarak, eger zaman serileri duragan ise,
Johansen Juselius testi uygulanarak zaman serileri arasinda es biitiinlesmenin
(cointegration) varligi yani degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin
varlig aragtirilacaktir. Ancak seriler ayni seviyede duragan ¢ikmazlarsa seri-
lerin uzun donemli iligkileri sinir testi yaklasimi ile analiz edilecektir.

3. Yontem ve Ampirik Bulgular
3.1. Birim Kok Testi

Uygulamada kullanilan birim kok testleri zaman serilerinin trend dura-
gan siire¢ yada fark duragan siirecten hangisine uyum sagladiklarini goster-
mektedir. Deterministik trend etkisine sahip olan ve trendden arindirilarak
duraganligin saglandig siire¢ trend duragan siire¢ olarak adlandirilmaktadir
(Seviiktekin ve Nargelecekenler, 2005: 204-205). Fark duragan siireg ise,
farki alinarak duraganlastirilmakta ve stokastik trend etkisi tagimaktadir
(Goktas, 2005: 29-32).

Literatiirde birgok birim kok testi olmasina ragmen en ¢ok kabul gor-
miis birim kok testi Dickey-Fuller (ADF) birim kok testidir (Seviiktekin ve
Nargelegekenler, 2005: 304). Bir serinin uzun dénemde sahip oldugu 6zelligi
belirlemek i¢in degiskenin {i¢ farkli siirecte olusma olasiligina gore analizler
yapilmaktadir. Bu ii¢ siire¢ su sekilde gosterilmektedir:

Yy =0y Yo +uy (1.1)
Yt = (X’O +(X1Yt71 +ut (12)

Yt =0L0 +(X1Yt—1 +'YT+ut (13)
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Bu iig siireg, serilerin ortalamasinin sifir (1.1), veya ortalamasinin si-
firdan farkli (1.2), veya ortalama sifirdan farkli ve trendin dahil (1.3). edilip
edilmemesine gore farklilik gostermektedir (Agir, 2002).

ADF regrasyonu kesmeli model i¢in asagidaki gibi formiilize edilebilir;

P
AY, =a,+a Y, + ) y,AY,_ +u,

J=1

(1.4)

Burada u, ortalamasi sifir, varyansi degigsmeyen, ardisik olmayan, olasi-
likl1 hata terimidir. Birim kok testi i¢cin Ho: a; = 0 hipotezi H; : al1< 0 hipo-
tezine karsi test edilir. Hy reddedildigi takdirde Yt serisi duragan, sifir hipo-
tezi reddedilemezse seri duragan degildir. Eger elde edilen ADF mutlak de-
ger olarak kritik degerlerden daha kiiciikse, serinin duragan olmadigi ve
birim kok ihtiva ettigi kabul edilmektedir. Buna karsilik, elde edilen test
istatistigi mutlak deger olarak elde edilen kritik degerlerden daha biiyiikse,
istatistiksel olarak serinin duragan oldugu kabul edilmektedir. Denklem (1.4)
ile verilen Gelistirilmis ADF regresyonunda bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin sayis1 (p) hata teriminde olmasi muhtemel otokorelasyonlari
ortadan kaldirilmak i¢in kullanilir.

Verilerin zaman serisi 6zellikleri ampirik ¢aligmalarda ¢ok kullanilan
ADF birim kok (Unit Root) testleriyle incelenmistir. Degiskenlerin zaman
serisi Ozellikleri incelenirken ve uygulamada kullanilirken logaritmalari
almmigtir. ADF birim kok testleri sonuglar1 Tablo 2 de ve Tablo 3’te veril-
mistir. Kritik degerler, Eviews 5.1 ekonometri programinda degerlendirilmis
olup Mackinnon (1991) degerlerine dayanmaktadir.

Tablo 2: Duraganlik Test Sonuclar (Seviyede Duraganlik)

.. Sabit terimli o .. . 0 .. -
Degiskenler ve trendli %1 Kritik deger | %S5 Kritik deger Sonug
LPM -1.619 (0) -4.029 -3.444 Duragan degil
LPX -1.117 (0) -4.029 -3.444 Duragan degil
LRE -4.046 (1) -4.029 -3.444 Duragan

Not: Parantez igerisindeki degerler gecikme sayilar1 gostermektedir.
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Yapilan ADF birim kok testleri sonucunda ithalat ve ihracat fiyat en-
deksleri seviyede duragan degilken reel doviz kuru endeksi sabit terimli ve
trendli modelde seviyede duragan ¢ikmistir. Tablo 2’de duragan ¢ikmayan
serilerin farklar iizerinde duraganliklar test edilmistir.

Tablo 3: Serilerin Farkinda Duraganhk Sonuglari

.. Sabit terimli o .. . o .. -
Degiskenler ve trendli %1 Kritik deger | %S5 Kritik deger Sonug
DLPM -12.262 (0) -4.029 -3.444 Duragan
DLPX -11.818 (0) -4.029 -3.444 Duragan

Not: Parantez igerisindeki degerler gecikme sayilar1 gostermektedir.

ADF testi ile serilerin bireysel duraganliklari incelenmis ve Tablo
3’teki duraganlik sonuglarina gore reel doviz kuru endeksi serisi seviyede
duragan iken ithalat ve ihracat fiyat endeksleri birinci farkinda duragan ¢ik-
mustir. Bu sonuglara gére LRE endeksi I (0) iken LPX ve LPM serileri I (1)
olarak ¢ikmustir. Koontegrasyon testine karar verirken serilerin duraganlik
diizeyleri ¢ok onemlidir. Seriler ayn1 seviyede duragan ciktiklarinda yani
caligmamizda kullandigimiz reel doviz kuru, ihracat ve ithalat fiyat endeks-
leri serilerinin tamami seviyede yada ayni farkta duragan ¢iktiklar1 zaman
farkli koontegrasyon yontemlerini (Johansen Koentegrasyon, Engle-Granger
Koentegrasyon) rahatlikla kullanabilirdik. Ancak modelimizde reel doviz
kuru seviyede duraganken ihracat ve ithalat fiyat endeksleri seviyesinde
duragan degiller bu sebeple serilerin farklarinda duragan olup olmadiklari
incelenmistir. Her iki seride birinci farkinda duragan ¢ikmiglardir. Eger bu
iki seriden bir tanesi birinci farkinda da duragan ¢ikmamis olsa idi serinin
ikinci farkinda duraganligimin test edilmesi gerekirdi. Bu nedenle modeli-
mizde Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen sinir testi yaklasimi kulla-
nilmigtir.

4.2. Esbiitiinlesme Testi

Yapilan ampirik ¢alismalarin ¢ogunda makroekonomik zaman serileri-
nin bilyiik bir ¢ogunlugunun duragan olmayan seriler oldugu goriilmiistiir.
Birim kok igeren seriler arasinda sahte regresyon sorunu koentegresyon ge-
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cerli oldugunda s6z konusu olmayacaktir. Ciinkii koentegrasyon analizi ge-
cerli olmadiginda iki duragan-dis1 degisken arasindaki iligki sadece serilerin
farklar1 cinsinde olacaktir. Ancak bu durumda uzun dénem iliskisinin arasti-
rilmasi agsamasinda bilgi kayb1 yasanmaktadir.

Engle, Granger (1987)’ in gelistirdikleri es biitiinlesme yaklasimi bilgi
kayb1 sorununu biiyiik olgiide ¢ozmiislerdir. Bu yaklasima gore diizeyde
duragan ¢ikmayan serilerin farklar1 alinip duraganlastirilmakta ve ayni sevi-
yede duragan hale gelen seriler orijinal halleri ile modele dahil edilmektedir.
Diger bir yaklasim olan Johansen (1989) analizine gore ise degiskenler ara-
sinda ka¢ tane esbiitlinlesik vektor oldugu da tespit edilebilmektedir. Yani
Engle — Granger yaklagimu seriler arasinda sadece bir adet esbiitiinlesik vek-
tor bulurken Johansen analizi ile degisken sayisinin bir eksigi sayisinca es-
biitiinlesik vektoér bulunabilmektedir.

Engle, Granger (1987) ve Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius
(1990) tarafindan gergeklestirilen esbiitiinlesme testleri igin tiim serilerin
diizeyde duragan olmamalar1 ve ayni derecede farki alindiginda duragan hale
gelmeleri gerekir. Calismamizda serilerin ayni diizeyde duragan ¢ikmadikla-
r1 goriilmiistiir. Bu durumda Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen sinir
testi yaklagimi bu sorunu ortadan kaldirmaktadir. Bu yaklagima gore serile-
rin I (0) veya (1) olmalarina bakilmaksizin seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin varlig1 arastirilabilir. Ayrica sinir testi yaklagimi diisik sayida
gbzlem sayisina sahip modellerde de saglikli sonuglar vermektedir (Narayan
ve Narayan, 2004). Smir testi yaklasimi igin ilk dnce UECM (unrestricted
error correction model) olarak adlandirilan kisitlanmamis hata diizeltme
modelinin olusturulmas1 gerekir. Modelin ¢alismamiza uyarlanmis sekli
asagidaki bicimdedir:

: z 1.
ALPX=00+ BILPX,, + f2LPM,_, + B3LRE_ + )" A\DLPX_ +"" J2DLPM_ +) J3DLRE + i (1.5)

i=0 t=i

Es biitiinlesme iliskisinin varliginin tespit edilmesi i¢in ilk 6nce bagimli
ve bagimsiz degiskenlerin birinci dénem gecikmelerine F testi uygulanir.
Hesaplanan F istatistigi Pesaran vd. (2001)” deki tablo alt ve {iist kritik deger-
leri ile kargilagtirilir. Eger hesaplanan F istatistigi Pesaran alt kritik degerin-
den kiiciikse seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi yoktur. Hesaplanan F
istatistigi alt ve {ist sinir arasinda bir deger ise kesin bir yorum yapilmamakla
birlikte diger es biitiinlesme testi yontemleri degerlendirilmekte ve son ola-
rak hesaplanan F istatistigi iist kritik degerin iizerinde ise seriler arasinda es
biitiinlesme oldugu sdylenir. Serilerin arasinda es biitiinlesik ¢ikmalar1 du-
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rumunda uzun ve kisa donem iliskileri belirlemek iizere ARDL (Auto Reg-
ressive Distribution Lag) modelleri kurulur.

Simir testi yaklasiminda ilk adim denklem (1.5) numarali denklemde
“m” olarak gosterilen gecikme uzunlugunun tespit edilmesidir. Bu islem de
ADF birim kok testinde oldugu gibi AIC yada SIC kriterleri kullanilarak
yapilmaktadir. En kiiciik AIC degerine sahip otokorelasyonsuz gecikme
sayist ideal gecikme uzunlugunu olusturacaktir. Ancak en kiiciik kritik dege-
ri saglayan gecikme uzunlugu otokorelasyonlu ¢ikarsa ikinci en kiigiik kritik
degeri saglayan gecikme uzunlugu alinir. Sonug olarak en kiiciik kritik dege-
ri veren ve otokorelasyonsuz gecikme sayist modelimizi olusturur.

Tablo 4. Gecikme Sayisinin Belirlenmesi

m AIC X286
0 -5.052 0.300*
1 -5.192 0.267*
2 -5.203 2.849
3 -5.153 2.230
4 -5.155 0.514*
5 -5.154 0.711
6 -5.141 1.046
7 -5.105 1.175
8 -5.076 1.058
9 -5.030 1.230
10 -5.026 0.786
11 -5.012 1216
12 -5.020 0.486

X289 . Breusch-Godgrey otokorelasyon test istatistigidir.

* %5 anlamlilik diizeyinde otokorelasyon oldugunu géstermektedir.
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Tablo 4’te goriildiigii gibi en kiiglik AIC degerine sahip otokorelasyonsuz
gecikme degeri 2 gecikme i¢in s6z konusudur. Bu nedenle sinir testi 2 ge-
cikmeli model ile yapilmistir. Gecikme sayisi belirlendikten sonra sinir testi
yaklagimiyla seriler arasinda es biitiinlesme iligkisinin arastirilmasina gegil-
mistir. Tablo 5 sinir testi sonuglarini gostermektedir.

Tablo 5: Simir Testi Sonuclari

. %35 anlamlilik diizeyinde kritik degerler
k F Istatistigi
Alt Sinir (I (0)) Ust Siir I (1))
2 3.649 3,79 4.85

k bagimsiz degigken sayisidir. Kritik degerler Pesaran vd. (2001)’ deki Tablo
degerlerinden alinmustir.

Tablo 5’te goriildiigii gibi hesaplanan F istatistigi Pesaran’ in {ist siniri-
n1 asmadigi igin seriler arasinda es biitiinlesmeden s6z edilemez. F istatistigi
degeri Pesaran siirin1 agmig olsaydi yani 4,85 den biiyiik bir deger ¢iksaydi
serilerin esbiitiinlesik ve uzun veya kisa donemde birlikte hareket ettigini ve
ihracat dengesinin kur politikalar1 ile etkin bir sekilde kontrol edilebilirligin-
den bahsedebilirdik. Ancak seriler arasinda esbiitiinlesik iligki bulamadigi-
miz i¢in serilerin uzun ve kisa dénemli iliskilerini veren ARDL (Auto Reg-
ressive Distribution Lag) modelini kuramayacagiz. Ciinkii serilerin egbiitiin-
lesik ¢ikmamasi bize uzun donemde birlikte hareket etmedikleri sonucunu
verir.

Sonug¢

Bu calismanin temel amaci 1996: 2006 donemi reel doviz kuru ile ihra-
cat ve ithalat fiyatlar1 arasinda uzun dénemli iligkinin varligin1 Pesaran sinir
testi yaklagimi (2001) ile yeniden degerlendirmektir. Calismanin sonucunda
elde edilen bulgulara gore dis ticaret dengesi ile reel kur arasinda uzun do-
nemli bir iligkinin varlig1 tespit edilememistir. Bu ¢alisma sonucu, dis ticaret
dengesini etkilemenin ve ihracati artirmanin sadece kur ayarlamalari ile dii-
zeltilemeyecegini gostermektedir. Dolayisiyla kur ayarlamalar1 dig ticaret
dengesini saglamada etkin bir politika olarak diisiiniilmemelidir. Bu nedenle
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dis ticaret sektorlerinde verimliligi artiric1 diger 6nlemlere agirlik verilmesi
gerekmektedir. Ornegin bu baglamda teknolojik yatirrm, nitelikli isgiicii,
kurumsal diizenlemelerin tamamlanmasi gibi dis ticarette verimliligi artirici
diger ¢aligmalara 6nem verilmesi dis ticaret dengesinin saglanmasi agisindan
daha verimli ve etkili bir yaklasim olacaktir.
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