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OZGUN ARASTIRMA

Bootstrap Fourier AARDL Yontemiyle ] Egrisi Hipotezinin Tiirkiye’'nin
Balkanlarla Di1s Ticaretinde Gecerliliginin Analizi

Oguzhan OZCELIK 1

Ozet

Bu arastirmada Tiirkiye’nin 7 Balkan Ulkesiyle olan ikili ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gecerliligi, 2000-2022 dénemi aylik
verileri kullanilarak, Fourier zaman serisi analizi yéntemiyle incelenmistir. Serilerin duraganlik seviyeleri Enders ve Lee
(2012) Fourier ADF birim kék testiyle arastirilmig, esblitiinlesme sinamasi ve regresyon analizlerinde McNown vd. (2018),
Samvd. (2019) ve Solarin (2019) calismalariyla gelistirilen Fourier Bootstrap AARDL yéntemiyle yapilmistir. Esbiitiinlesme
testlerinde; Macaristan, Makedonya, Sirbistan ve Bosna-Hersek'te egsbiitiinlesme olmadigi gériiliirken, Bulgaristan,
Hirvatistan ve Karadag'da esbiitiinlesme tespit edilmistir. Son li¢ iilke icin gerceklestirilen analizlerde; reel déviz kurundaki
artislarin Tiirkiye’nin Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini kisa dénemde daha da
bozdugu, uzun dénemdeyse Bulgaristan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini iyilestirdigi saptanmistir. Bu nedenle
] Egrisi Hipotezinin Tiirkiye - Bulgaristan ve Tiirkiye - Karadag dis ticaretlerinde gegerli olduguna karar verilmistir.
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Analysis Of The Validity Of The J Curve Hypothesis For Turkey's Foreign Trade with The
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Abstract

The aim of the study is to examine the validity of the | Curve Hypothesis in Turkey’s bilateral trade with 7 Balkan Countries
by using monthly data for the period between 2000 and 2022 via Fourier time series analysis methods. The stationary levels
of the series were investigated by Enders and Lee (2012) by using the Fourier ADF unit root test and Fourier Bootstrap
AARDL method, which was developed by the studies of McNown et al. (2018), Sam et al. (2019), and Solarin (2019), was
used for cointegration test and regression analysis. In the cointegration tests, it was found that there was no cointegration
in Hungary, Macedonia, Serbia, and Bosnia and Herzegovina, cointegration was found in Bulgaria, Croatia, and
Montenegro. In the regression analyses conducted for the last three countries, the increases in the real exchange rate
disrupted the foreign trade balance of Turkey more against Bulgaria, Croatia, and Montenegro in the short term and
improved against Bulgaria and Montenegro in the long term. Thus, it has been decided that the | Curve Hypothesis is valid
in the foreign trade of Turkey-Bulgaria and Turkey-Montenegro.
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1. GIRIS

Ulkelerin izledikleri para politikalarina bagh olarak, ulusal paralarn asir1 degerli hale geldiginde,
ihracat yapmakta zorlanmaya baslamakta, buna karsilik degerli yerel paralariyla kolaylikla ithalat
yapabilmektedirler (Mankiw, 2014: 390-391). Boyle durumlarda iilkelerin dis ticaret dengeleri hizla
bozulabilmekte, o da cari islemler dengesini bozarak ekonomik kriz riskini artirmaktadir (Ghosh ve
Ramakrishnan, 2020). Ekonomik kriz riskinin artifi donemlerde iilkeler devaliiasyona déniik
politikalar uygulayarak, yerel paralarinin uluslararasi degerini diisiirebilmekte ve bodylece
ihracatlarini artirip, ithalatlarini azaltarak, dis ticaret dengelerini iyilestirmeye calisabilmektedirler
(Egilmez, 2012: 131-139). Ulkelerin yerel para birimlerini degersizlestirmeleri bazen de ekonomik
krizlerden cikis icin izlenen politikalarin sonuglarindan birini olusturmaktadir. Ornegin Amerika
Birlesik Devletleri'nde (ABD) 2008’de Lehman Brothers’in iflasi ile baslayan ekonomik krizi agsmak
icin ABD Merkez Bankasinin genisletici para politikasin1 tercih etmesi, Dolarin diger paralar
karsisindaki degerini gosteren Dolar Endeksinde diislis ile sonug¢lanmistir. Dolar Endeksinde
yasanan bu diisiis karsisinda hem rekabet giiciinii ve pazar payini kaybetmek istemeyen hem de
kiiresel ekonomik krizden daha az etkilerini minimize etmeye calisan diger gelismis ekonomiler de
genisletici para politikalari izlemek zorunda kalmislardir. S6z konusu siire¢ zamanla uluslararasi
piyasalarda yasanan “kur savaslarina2?” neden olmustur.

Merkez bankalar1 tarafindan degersiz yerel para birimine iliskin uygulamaya konulan para
politikalarinin etkilerini tam dogrulukla kestirebilmek her zaman miimkiin olamamaktadir. Ornegin
tilkeler doviz kurlarini hizli bicimde degistirdiklerinde ¢cogunlukla piyasalarda dalgalanma meydana
gelmekte, firmalar gelecegi 6n gorememekte ve maliyet hesaplarini dogru yapamayarak, tiriinlerine
dogru fiyati belirleyememektedirler (Ceyhan ve Giirsoy, 2021: 1170). Olusan bu karmasa déneminde
tilkenin dis ticaret dengesi daha da bozulabilmektedir (Bahmani-Oskooee, 1985). Buna karsin genel
beklenti; ulusal paranin deger kaybiyla birlikte, mallarin dis fiyatlarinin gérece azalacagi ve buna
bagh olarak uzun dénemde tilkenin ihracatinin artacag ve dis ticaret agiginin azalacagi yontindedir.
Bu siirecte dis ticaret dengesi egrisinin izledigi yol ] harfine benzedigi i¢cin bu siirece literatiirde ]
Egrisi Hipotezi ad1 verilmistir. {1k olarak Junz ve Rhomberg (1973) ve Magee (1973) ¢calismalarinda
yer verilen bu yaklasim, zaman i¢inde diger arastirmacilar tarafindan ampirik olarak da test edilir
olmustur.

Tirkiye, Eylill 2021’den itibaren uyguladig: para ve kur politikalar ile déviz kurlarinin 8.30 TL'den
18.30 TL’ye kadar (%120) ytlikselmesine izin vermis ve bu yolla iilkenin dis ticaret agigini ve cari
islemler acigini azaltmay: hedeflemistir. Ancak aradan gecen siirede cari islemler acig1 azalmadigl
gibi artmaya devam etmistir. Bu calisma ile hedeflenen Tiirkiye’nin Balkan Ulkeleri ile olan ikili dis
ticaretinin iyilestirilmesinde degersiz TL kuru uygulamalarinin islerligini, ] Egrisi Hipotezi
cercevesinde analiz etmektir. Analize Bulgaristan, Bosna-Hersek, Hirvatistan, Karadag, Macaristan,
Sirbistan ve Kuzey Makedonya katilmis, bu tilkelerin 2000-2022 dénemi aylik verileri kullanilmistir.
Analiz yontemi olarak; mevcut literatiirden farkli olarak Bootstrap Fourier Genisletilmis ARDL
(Augmented ARDL: AARDL) yonteminden yararlanilmistir3. Bu sekilde hem analiz donemindeki
yonii ve sayisi belli olmayan tiim yapisal kirilmalar géz éntinde bulundurulmaya ¢alisilmis, hem de
test istatistikleri ve kritik degerler bootstrap simiilasyonu ile iiretilerek, analizler daha ileri bir
asamaya tasinmistir. Yapilan calisma bu noktalarda literatiire 6nemli bir katki saglayacaktir.

2 Kur Savaslari; kavrami en bilinen sekliyle ABD ile Cin arasinda yasanmaktadir. Cin ulusal parasi Yuan'in degerini diisiik tutarak iirtinlerinin ABD
piyasalarinda ucuz kalmasini saglamakta ve bu yolla ABD karsisinda dis ticaret fazlas1 vermektedir. ABD yonetimi bu duruma itiraz ederek, Cin’i s6z
konusu kuru baskilama politikasindan vazgegirmeye ¢alismaktadir. Bunda basarili olamayan Donald Trump y6netimi, misilleme olarak Nisan 2017’de
Cin’den ABD’ye gelen mallarin giimriik vergisini 6nemli 6l¢iide artirmistir. Cin’'in burada uygulamakta oldugu politika bir ¢esit siirekli devaliiasyon
politikasi olup, temel amag dis ticarette kazangh ¢ikmaktir.

3 Bu calismada kullanilan Fourier yaklasimy, serilerdeki ve esbiitiinlesme vektoriindeki normal (ani) kirilmalarin yaninda, yumusak kirilmalari da tespit
ederek ¢alistigl icin klasik yapisal kirilmali birim kék ve egbiitiinlesme testlerinden ¢ok daha giigludiir. Klasik yapisal kirilmali testlerde sinirh sayida
ani kirllma dikkate alinirken, bu yéntemde say1 kisitlamasi olmaksizin biitiin kirilmalar dikkate alinarak ¢alisilmaktadir.
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Calismanin bu yoOniiyle sonraki arastirmacilar agisindan yol gosterici ve ufuk agic1 olmasi
beklenmektedir. Diger yandan literatiirde Tiirkiye’nin Balkan tilkeleriyle olan ikili ticaretine yonelik
calismaya rastlanmamis olmasi da bu ¢alismay1 benzerlerinden farkli kilmaktadir. Bu ¢alismadan
elde edilen bulgularin; tilkenin dis ticaret ve para politikalarina yon veren uzmanlar, sirket
yoneticileri ve ekonomi profesyonelleri i¢in yararlh olmasi ve ¢alismanin literatiire katki saglamasi
beklenmektedir. Calismanin ikinci boliimiinde; | Egrisi Hipotezi incelenmis ve calismada kullanilacak
ekonometrik modelin tiiretilme siireci agiklanmis, lglincii boliimiinde literatiir 6zeti sunulmus,
dordiinci bélimde analizler gergeklestirilmis, besinci boliimde sonuc ve 6neriler sunulmustur.

2. J Egrisi Hipotezi

Ilk olarak Junz ve Rhomberg (1973) ve Magee (1973) ¢alismalariyla giindeme gelen ] Egrisi Hipotezi;
tilkelerin dis ticaret dengelerini iyilestirebilmek amaciyla devalliasyon yaptiklarinda, piyasada bir
dalgalanma meydana gelecegini, bunun da kisa siireli olarak dis ticaret dengesinin daha da
bozulmasina sebep olabilecegini 6ne siirmektedir (Ceyhan ve Giirsoy, 2021: 1170). Yine bu
yaklasima gore uzun donemde iilke mallarinin dis fiyatlar1 gorece diisecegi i¢in ihracatin artacagi,
tilke parasinin degerinin diismesine bagh olarak da ithalatin azalacag1 ve béylece dis ticaret
dengesinin iyilesecegi (Chen ve Devereux, 1994) kabul edilmektedir. Bu durum Sekil 1 yardimiyla
incelenebilir:

Sekil 1: ] Egrisi

TB =X/MveyaX - M

! |

Kisa Donem

Uzun Donem

Kaynak: Economicshelp (2018)

Sekil 1'de disa acgik bir ekonomide, iilke A noktasinda TB; kadar dis ticaret ac¢ig1 veriyorken, tlke
yonetimi devaliiasyon tiirii bir uygulama ile tilke parasinin dis degerini diisiirmis olsun. Ekonomide
olusan dalgalanmayla birlikte dis ticaret dengesi kisa donemde* TB, — TB; kadar daha bozularak B
noktasina gelebilir. Ancak tilke mallarinin dis piyasalardaki fiyatinin diismesine baglh olarak ihracatin

4 Burada kisa dénem; devaliiasyonu takip eden ilk aylar1 gostermekte olup, uzunlugu iilke ve konjonktiire gére degisebilmektedir. Uzun dénem;
genellikle analiz doneminin tamami ya da devaltiasyonu takip eden belirli bir siire sonrasini ifade etmektedir. Kisaca devaltiiasyonun asil etkilerinin
gozlemlenebilmesine yetecek kadarlik zamani ifade etmektedir.
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belirli oranda artmasi beklenir. Ote yandan iilke parasinin dis alim giicii diistiigii i¢cin ithal mallar
yurtici yerlesiklere daha pahali hale gelecek ve ithalat da azalacaktir. Tiim bu yasananlar uzun
dénemde iilkenin dis ticaret dengesini iyilestirebilir>. Ulkenin net ihracati, C gibi bir noktada dengeye
gelebilir veya isler daha da iyi giderse lilke dis ticaret fazlasi veren bir iilke haline dontisebilir. Burada
dikkat edilmesi gereken husus; bu degisimin mutlak bir gerceklik olmadigi, degisimin yon ve
biiytikliigiinin tlilkeye ve doneme gore degisebilecegidir.

Himarios (1985) ] Egrisi Hipotezinin gegerliliginin; 6l¢li birimlerine duyarl oldugunu, bu analizlerde
nominal doviz kuru yerine reel déviz kuru veya goreceli fiyatlarin kullanilmasinin gerektigini ve
gecikmeli degerlerin bu analizlerde yasamsal 6neme sahip oldugunu ifade etmistir. Himarios (1985)
bu ¢alismasinda asagidaki modeli kullanmistir:

TB, = F(Y2, Y/, ME, M/, GE, G, 40, qc-1, qe—2r70) )

Burada Y ve th ; ev sahibi iilkedeki ve karsi (ticari partner) iilkedeki milli geliri, M{ ve Mtf ; ev sahibi

iilkedeki ve karsi iilkedeki para arzini, G& ve th ; ev sahibi Ulkedeki ve kars: iilkedeki kamu
harcamalarini, q;; reel déviz kurunu, r;; faiz oranini géstermektedir. Bahmani-Oskooee (1985) kamu
harcamalarinin milli gelirin bir bileseni oldugunu, bu nedenle modele ayr bir degisken olarak
alinmasina gerek olmadigini ifade ederek, ] Egrisi Hipotezini sinayabilmek icin asagidaki modeli

kullanmstir:

n
TBt S ao + CZlYtd + CXZth + (X3Mfi + a4M{ + Zﬁl(E/P)t_l + ut (2)
i=0
Denklem (2)’de E; nominal doviz kurunu, P; ev sahibi tilkedeki fiyatlar genel seviyesini, E /P;goreceli
fiyatlar1 (reel kuru) gostermekte olup, Bahmani-Oskooee (1985) bunun gecikmeli degerleri olan
(E/P);_; lerin katsayilarinin ilk donemlerde negatif, sonraki donemlerde pozitif olmasini ] Egrisinin
gecerliligi icin yeterli kabul etmistir.

Flemingham (1988), dis ticaret dengesini TB ithalatin, ihracata oran1 M /X seklinde tanimlayarak, ]
egrisinin varhigini asagidaki model yardimiyla sinamistir:

n
logTB, = a + Z biLogP;_; + cLogYd + dLogY! + e, 3)
i=0
Burada P; ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatlarina oranini géstermektedir. Backus (1993) ile Bahmani-
Oskooee ve Alse (1994) gibi Gupta-Kapoor ve Ramakrishnan (1999) da dis ticaret dengesini (TB)
ithalat miktarinin®, ihracat miktarina orani (M /X) seklinde tanimlamis, ancak ] egrisinin varligini
sinarken nominal efektif doviz kurunu (NEER) kullanmistir:

logTB, = a + bLogY® + cLogY/ + dLogNEER; + e, (4)

Yazarlar bu analizde doviz kurunun gecikmeli degerlerini Hata Diizeltme Modeli sayesinde analize
dahil etmislerdir. Bu calismada NEER kullanilmasinin nedeni; hiikumetin dogrudan kontroliinde
olmayan yurti¢i ve yurtdis1 fiyatlardaki degisimleri devre dis1 birakarak, sadece izlenen kur
politikalariyla yonlendirilebilen déviz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesine olan etkilerini ortaya

5 Marshall (1929) ve Lerner (1944) calismalariyla literatiire giren Marshall-Lerner Kosuluna gore; yapilan devaliiasyonun dis ticaret dengesini
iyilestirebilmesi i¢in; ihracat ve ithalatin talep esneklikleri toplami 1'den biiytik olmalidir. Yani devaliiasyonun her zaman ve her tilkede ayni olumlu
sonucu vermesi beklenemez. Bunun i¢in tilkenin iiretim ve talep yapisina da bakilmasi gerekmektedir.

6 Parasal deger olarak.
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cikarabilmektir?. Gupta-Kapoor ve Ramakrishnan (1999) bu c¢alismalarinda ters kotasyona® gore
hesaplanmis doviz kurunu kullanmislardir.

] Egrisi Hipotezinin sinanmasi noktasinda yaptig1 62 adet bilimsel makale ile 6nemli bir otorite olan
Bahmani-Oskooee, bu hipotezin test edilmesinde kullanilacak ekonometrik modelleri asagidaki gibi
standardize etmistir:

1. Durum: Eger dis ticaret dengesi ithalatin, ihracata oran1 (M/X) seklinde tanimlaniyorsa doviz
kurunun; ters kotasyona gore kullanilmasini ve reel kurun da asagidaki gibi tanimlanmasin
onermistir® (Bahmani-Oskooee ve Saha, 2017; Bahmani-Oskooee ve Aftab, 2017; Bahmani-Oskooee,
Bose ve Zhang, 2019; Bahmani-Oskooee ve Harvey, 2019; Bahmani-Oskooee ve Nasir, 2020):

d

P
RER, = EXR, P—tf (5)
t

Eger doviz kuru diiz kotasyona gore hesaplanacak olursa Denklem (5), asagidaki gibi yazilmalhdir:

RER, = i (6)
* " EXR, +P/

Burada RER’in artmasi; ulusal paranin deger kazandigini (EXR’nin diistiigiinii) veya yurtici fiyatlar
genel diizeyinin (P#) arttigin1 ya da diger iilkelerdeki fiyatlar genel diizeyinin (Ptf ) distigini
gosterecektir ki biitlin bunlarin ortak sonucu; iilke mallarinin dis fiyatlarinin artmis olmasidir. Bu
durum tlkenin ihracatinin azalmasina, ithalatinin artmasina neden olacak, dis ticaret ag¢igini
artiracaktir. Boyle durumlarda ters J egrisi ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda olusacak yol Sekil 2’deki
gibi olacaktir.

Sekil 2: Ters ] Egrisi

TB=M/XveyaM — X

TB,

TB,

Kisa Donem Uzun Donem

Kaynak: Grigoryan (2015: 277)

7 S6z konusu kurun “efektif kur” olarak kullanilmasinin nedeni ise; iilkenin en 6nemli ticari partnerleri ile olan nominal kurlarinin agirlikl bir
ortalamasini almaktir.

8 Ters Kotasyon; 1 TL = 0.057 $ gibi olan doviz kurudur. Bu deger, diiz kotasyona gore hesaplandiginda; 1 $=17.48 TL'ye karsilik gelmektedir.

9 Doviz kuru ters kotasyona gore alindiginda elde edilen RER, ev sahibi tilkenin dis ticaretteki rekabet giiciiniin bir temsilcisi olarak kullanilabilmektedir.
Bu durumda RER’in artmasy, tilkenin dis ticaret rekabet yetkinliginin artmasi manasina gelmektedir.
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Sekil 2’de disa acik bir ekonomide, tlilke A noktasinda TB; kadar dis ticaret a¢i81 veriyor olsun. Bu
noktada tllke yonetimi devalliasyon benzeri bir uygulamayla yerel paranin uluslararasi degerini
diisiirmeye karar versin. Ekonomide olusan belirsizlik ortaminda dis ticaret acig1 kisa donemde
TB, — TB, kadar daha artarak B noktasina gelebilir. Sonrasinda tilkede tiretilen mal ve hizmetlerin
fiyatinin diger llke vatandaslari agisindan diismesi ve buna bagl olarak da ihracatin artmasi,
ithalatin azalmasi beklenir. Tiim bunlar uzun dénemde iilkenin dis ticaret aciginin azalmasina neden
olabilir. Ulkenin dis ticaret agig1 C gibi bir noktaya kadar diisebilir (Karadeloglou, 1990: 296;
Bahmani-Oskooee ve Ratha, 2004: 1380).

2. Durum: Eger dis ticaret dengesi ihracatin, ithalata orani (X/M) seklinde tanimlaniyorsa déviz
kurunun; diiz kotasyon bi¢ciminde kullanilmasini ve reel kurun da asagidaki gibi tanimlanmasin
Oonermistir (Bahmani-Oskooee, Usman ve Ullah, 2020; Bahmani-Oskooee ve Karamelikli, 2021):

pf
RER, = EXR, * P—td (7)
t

Burada RER’in artmasi; ulusal paranin deger kaybettigini (EXR’nin arttigini) veya diger iilkelerdeki
fiyatlar genel diizeyinin (Ptf ) arttiginl ya da yurtici fiyatlar genel diizeyinin (P#) diistiigiinii
gosterecektir ki biitiin bunlarin ortak sonucu; tilke mallarinin dis fiyatlarinin azalmis olmasidir. Bu
durum tlkenin ihracatinin azalmasina, ithalatinin artmasina neden olacak, dis ticaret agigini
azalacaktir. Boyle durumlarda bilinen (normal?) J egrisi ortaya ¢ikacaktir.

Bahmani-Oskooee ve Ratha (2004: 1378) doviz kurlarindaki degisimin dis ticaret dengesi tizerindeki
etkisinin belirli bir donemden sonra tekrar tersine dénebilecegini ve bu siirecte oraya ¢ikan yolun S
Egrisibiciminde olabilecegini ifade etmistir. Yani sadece iilke parasinin degerini diislirerek dis ticaret
dengesini sonsuza kadar iyilestirme olanagl bulunmamaktadir. Schumpeter (1934, 1942)'tin de
dedigi gibi lilkelerin mutlaka Arastirma ve Gelistirme (Ar-Ge) ¢alismalarina ve yenilige (inovasyona)
onem vererek, ihracat tirtin kalitelerini artirmalar1 gerekmektedir. Dis ticaret dengesini kalici olarak
iyilestirebilmenin yolu yiiksek teknolojili Uriinler iretip satmaktan ge¢cmektedir (Jongwanich ve
Kohpaiboon, 2008: 4). Aksi, takdirde yine Schumpeter (1934, 1942)'nin ifade ettigi Yaratict Yikim
Teorisi gergek olur; yenilik yapmayan firmalar/iilkeler piyasadan ¢ekilmek zorunda kalir, yerlerini
yenilik yapan yaratici firmalar/tlkeler alir (Pfarrer ve Smith, 2005).

Bu calismada kafa karisikligina sebep olmamak agisindan ikinci yaklasimin (durumun) kullanilmasi
tercih edilmistir. Bu kapsamda analizlerde kullanilan model asagidadir:

TB, = Bo + BLRER, + B, Y& + BsY/ + & (8)

] Egrisi Hipotezinin aylik verilerin kullanilmasi daha dogru (Karamelikli, 2016) kabul edildigi i¢in bu
calismada da yillik veya ¢eyreklik veriler yerine aylik verilerle ¢alisilmasi tercih edilmistir. Ama milli
gelir verileri liger aylik donemlerle yayinlanmaktadir. Bu noktada literatiirde yer alan Bahmani-
Oskooee, Bose ve Zhang (2019); Bahmani-Oskooee ve Karamelikli (2021) ¢alismalari takip edilerek
Sanayi Uretim Endeksi (Industrial Production Index: IPI) verileri kullamlmistir. Bu durumda
kullanilan asagidaki sekle gelmistir:

TBt S ﬁo + ﬁlRERt + ﬁzIPIt’_-TR + ﬁ31P1tI-DARTN + St (9)

Burada TB;; Turkiye'nin ilgili Balkan tlkesi karsisinda t donemindeki dis ticaret dengesini (Balance
of Trade; X/M), RER,; Tiirkiye ile ilgili Balkan iilkesi arasinda t donemindeki reel déviz kurunu (Real
Exchange Rate) ifade etmektedir. Calismada RER asagidaki gibi hesaplanmistir:

10 Sekil 1’deki gibi.
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pPART
RERparr L, = EXRy * PtT (10)
Burada EXR; diiz kotasyona gore hesaplanmis nominal déviz kurudur. PF4RT; ¢ doneminde ticari
partner iilkedeki fiyatlar genel diizeyini, P/®; t doneminde Tiirkiye'deki fiyatlar genel diizeyini
gostermektedir. Fiyatlar genel diizeyi verisi olarak Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi (TUFE, Consumert
Prices Index: CPI) verileri kullanilmistir. Eger kisa dénemde fiyatlar genel diizeylerinin sabit olacagi
varsaylilirsa, Denklem (11) ortaya ¢ikar:

PtPART
RER. = EXR, * —= (11)
t

Bu durumda RER, EXR’deki degisimleri yansitacaktir ki bu da yapilacak devaliiasyonlarin (EXR
degisimlerin) etkilerini ortaya cikaracaktir. Eger fiyat degisimleri de serbest birakilirsa RER, ticari
partner llkeler arasindaki goreceli fiyatlarin giizel bir gostergesi haline gelecektir (Strauss, 1995:
991; Chinn, 2008: 2).

RER’in yiikselmesi (nominal kurun artmasi/yerel paranin deger kaybetmesi (depreciation) veya
ticari partner ililkedeki fiyatlarin yiikselmesi veya Tiirkiye’deki fiyatlarin azalmasi); ihra¢ mallarinin
dis piyasalardaki goreceli fiyatinin diistiiglinii gostermekte olup, Talep Kanunu geregi Tirkiye'nin
ihracatinin artmasini netice verirken, RER’in artmasi ithal mallarinin yurticindeki yerlesikle
acisindan goreceli fiyatinin artmasina sebep olacagi i¢in yine Talep Kanuna gore ithalatin azalmasina
sebep olacaktir (Giiler, 2021: 956).

Bahmani-Oskooee (1985) ] Egrisi Hipotezinin gecerliligini; reel kur serisinin ilk dénemlerdeki
katsayisinin negatif, gecikmeli donemlerdeki katsayisinin pozitif olmasiyla aciklarken!l, Rose ve
Yellen (1989: 62-63) reel kurun katsayisinin uzun dénemde pozitif ve anlaml olmasi sartiyla, kisa
donemde katsayinin negatif veya istatistiksel olarak anlamsiz olmasinin yeterli oldugunu ifade
etmistir.

Kisaca bu ¢alismada | Egrisi Hipotezinin gecerliligi sinanirken; Denklem (9)’da yer alan katsayilarin
tahmini sonucunda RER’in katsayisi olan f4’'in kisa dénemde negatifl? veya istatistiksel olarak
anlamsiz13, uzun doénemde ise pozitif ve istatistiksel olarak anlamlil4 ¢ikmasi beklenmektedir.
Boylece TL'nin dis degerinin  diisiiriilmesinin  (nominal kurlarin  artmasina izin
verilmesinin/saglanmasinin) Tiirkiye'nin dis ticaret dengesini kisa donemde bozmasi veya anlaml
bicimde etkilememesi, ama uzun doénemde olumlu yonde etkilemesi beklenmektedir. Bu kosul
saglandiginda; devaliiasyon tiirii uygulamalarin Tirkiye'nin dis ticaret dengelerini uzun vadede
olumlu bicimde etkileyecegine karar verilebilecektir.

Ote yandan Tiirkiye’de sanayi liretiminin (ve milli gelirin) artmasinin Tiirkiye'nin ithalatin1 artirmasi
beklendigi icin dis ticaret dengesinin bundan zarar gormesi ve pB,nin negatif ¢ikmasi
beklenmektedir. Tiirkiye’'nin ticari partnerinde sanayi lretiminin (ve milli gelirin) artmasinin
Turkiye’'nin ihracatini artirmasi beklendigi i¢in dis ticaret dengesinin bundan olumlu y6nde
etkilenecegi ve (5’lin pozitif ¢cikacag1 ongoriilmektedir.

11 Bahmani-Oskooee (1985: 502) serilerin diizey degerlerini ve reel kurun n tane gecikmeli degerini kullandig1 bu ¢alismasinda; reel kurun diizey degeri
veya ilk birka¢ gecikmeli degerinin katsayisinin negatif olmasinin gerektigini, gecikme sayisi arttikca (donem ilerledik¢e) katsayilarin pozitife
dénmesinin beklendigini ifade etmistir.

12 Magee (1973)’ gore.

13 Rose ve Yellen (1989: 62-63)’e gore.

14 Bahmani-Oskooee (1985) ve Rose ve Yellen (1989)’a gore.
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3. YAZIN INCELEMESI

Doviz kuru degisimlerinin dis ticaret lizerindeki etkilerini ] Egrisi cercevesinde ele alan ¢alismalara
bakildiginda; Miles (1979), birinci dereceden farklarin1 alarak duraganlastirilmis serilerle
calismistir. 14 tlilkede 1960 yilinda gergeklestirilen 16 devalliasyonun dis ticaret dengesine olan
etkilerini inceleyen yazar, devaliiasyonun 6demeler bilancosu dengesini iyilestirdigini, ama dis
ticaret dengesini iyilestirdigi yoniinde kanitlara ulasilamadigini belirtmistir. Flemingham (1988),
Avusturalya’nin 1965Q1-1985Q2 donemi verilerini kullanarak ve yapisal kirilmalari?> da dikkate
alarak gerceklestirdigi analizlerde; doviz kurlarindaki artisin dis ticaret dengesini 8 ¢eyrek donem
sonra olumlu etkiledigini belirlemistir. Buna Gecikmeli | Egrisi adin1 veren yazar, 1974Q4-1985Q2
doneminde ] Egrisi Hipotezinin gecerliligine yonelik herhangi bir kanita ulasamamistir. Himarios
(1989) 27 iilkenin 1953-1973 donemi yillik verileri ve 1975-1984 doénemi ¢eyreklik verilerini
kullanarak yaptigi analizlerde; devaliiasyonun dis ticareti iyilestirici etkilerinin ortalama 4 y1l sonra
ortadan kalktigini belirlemistir. Brissimis ve Leventankis (1989), Yunanistan’in 1975-1984 dénemi
ceyreklik verilerini kullanarak, dinamik genel denge modeliyle yaptig1 analize esneklikleri ve parasal
buiytiklikleri de eklemis ve Drahmi'nin %10 oraninda devaliie edilmesinin Yunanistan'in dis ticaret
dengesini sadece kisa donemde olumlu etkiledigini, uzun dénemde negatif ve zayif etkilerin sz
konusu oldugunu belirlemistir. Gupta-Kapoor ve Ramakrishnan (1999) ] Egrisi Hipotezinin, serbest
doviz kuru rejimi altinda gegerliligini, Japonya’'nin 1975Q1-1996Q4 doénemine ait verileri kullanarak
VECM yontemiyle incelemistir. Yazarlar Japon Yen’inin deger kazanmasinin Japonya’nin dis ticaret
dengesine zarar verdigini, dolayisiyla serbest doviz kuru rejimi altinda Japonya’da ] Egrisi
Hipotezinin gecerli oldugunu tespit etmislerdir.

Bahmani-Oskooee (1989), Yunanistan, Hindistan, Giiney Kore ve Tayland’in 1973-1980 d6nemi
verilerini kullanarak yaptig1 analizde, devaliiasyonun sadece Tayland’in dis ticaret dengesini olumlu
yonde etkiledigini belirlemistir. Bu ¢alismasinda diiz kotasyona gore tanimlanmis déviz kurunu
kullanan yazar, Taylan’da ters ] Egrisi seklinin gegerli oldugunu ortaya koymustur. Ciinkii bu tilkede
devaliiasyon dis ticaret dengesini ilk 9 donemde pozitif etkilerken, 10. donemde negatif etkilemistir.
Bahmani-Oskooee ve Pourheydarian (1991) ] Egrisi Hipotezinin Avusturalya’da gecerliligini
1977Q1-1988Q1 donemi verilerini kullanarak analiz etmistir. Bu analizde reel doéviz kuruna
gecikmeler uygulayan yazarlar, reel doviz kurunun diismesinin Avusturalya’nin dis ticaret dengesini
iyilestirdigini belirlemislerdir. Bahmani-Oskooee ve Alse (1994), duragan olmayan serilerin diizey
degerleriyle calismis, ancak sahte regresyon sorunundan kaginabilmek i¢in Engle-Granger (1987)
esbiitiinlesme testini kullanmistir. 19 gelismis, 22 az gelismis lilkenin 1971-1990 donemi ¢eyreklik
verileriyle calisan yazarlar, devaliiasyonun uzun donem etkilerinin Brezilya, Kosta Rika ve
Turkiye’de olumlu, rlanda’da olumsuz oldugunu bulmustur. ABD, Almanya, Danimarka, ingiltere,
Ispanya, Kanada, Portekiz ve Sri Lanka’da ise devaliiasyonun dis ticaret dengesine uzun dénemde
onemli bir etkisinin olmadigl bulgusuna ulasmistir. Hata diizeltme modeliyle yapilan analizde ise
Kosta Rika, Irlanda, Hollanda ve Tiirkiye’de ] Egrisi Hipotezinin gecerli oldugu gériilmiistiir.

Bahmani-Oskooee 2014 sonrasi yaptigi ¢alismalarda Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo’nun (2014)
literatiire kazandirdigr Dogrusal Olmayan ARDL (Nonlinear ARDL: NARDL) yontemini kullanmay1
tercih etmis ve bu yolla Asimetrik | Egrisi kavramini literatiire kazandirmistir. Bu ¢ergevede;
Bahmani-Oskooee ve Saha (2017), Hindistan’in 14 iilkeyle olan dis ticaretinde Asimetrik ] Egrisinin16
varligini sinayabilmek icin yaptig1 analizlerde Hindistan’in Belcika, Almanya, Endonezya, Japonya,
Giiney Kore, Giiney Afrika, Isvigre, ingiltere ve ABD ile gerceklestirdigi dis ticarette Asimetrik ] Egrisi

15 Yazar burada yapisal kirilmalari; Avusturalya’nin 1974 6ncesinde sabit kur rejimi uygularken, sonrasinda dalgali kur rejimine ge¢mis olmasina gore
analiz donemini alt periyotlara bélerek g6z ontinde bulundurmustur.

16 Bahmani-Oskooee reel doviz kurunu normal haliyle kullanarak ve normal (dogrusal) ARDL yontemiyle yaptig1 analizlerde elde ettigi bulgulara
Simetrik ] Egrisi adin verirken, reel doéviz kurunu pozitif ve negatif birikimli soklarina ayristirarak NARDL ydntemiyle yaptig1 analizde elde ettigi
bulgulara Asimetrik ] Egrisi adin1 vermektedir.
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Hipotezinin gecerli oldugu sonucuna ulasmistir. Bahmani-Oskooee ve Aftab (2017), Malezya ile
Tayland arasindaki 61 mal grubuna ait ikili ticarette Asimetrik ] Egrisi Hipotezinin gegerliligini test
edebilmek icin 2000:01-2014:12 donemi ayhk verilerini ve NARDL yontemini kullanarak
gerceklestirdigi analizlerde; 15 endiistride simetrik, 26 endiistride asimetrik J Egrisi Hipotezinin
gecerli oldugunu tespit etmistir. Bahmani-Oskooee, Bose ve Zhang (2019), Cin ile ABD arasindaki ikili
ticarette Asimetrik J Egrisinin varligini sinayabilmek icin 97 mal grubuna ait 2002:01-2016:09
donemi verilerini kullanarak NARDL yontemiyle yaptig1 analizlerde; 43 sektorde Asimetrik J Egrisi
hipotezinin gecerli oldugunu belirlemistir. Bu analizleri ABD ile Avusturalya arasinda 123 sektérde
gerceklestirilen ikili ticaret icin 2002:01-2018:03 donemi aylk verilerini kullanarak NARDL
yontemiyle yapan Bahmani-Oskooee ve Harvey (2019) 28 sektoérde Asimetrik ] Egrisinin varligini
tespit etmistir. Aym analizi ABD ve Ingiltere arasindaki 68 mal grubu ticareti icin gerceklestiren
Bahmani-Oskooee ve Nasir (2020), 18 sektorde Asimetrik ] Egrisi hipotezinin gecerli oldugu
sonucuna ulasmistir. Bahmani-Oskooee, Usman ve Ullah (2020), Pakistan ile ABD arasinda 1978-
2017 doneminde 41 sektorde gerceklestirilen ikili ticaret icin yaptig1 analizlerde; Simetrik ] Egrisi
Hipotezinin 10 sektorde, Asimetrik ] Egrisi Hipotezinin 19 sektorde gecerli oldugu sonucuna
ulasmstir. Bahmani-Oskooee ve Karamelikli (2021) de Ingiltere ile Almanya arasindaki ikili ticarette
Asimetrik ] Egrisi Hipotezinin gecerliligini 95 sektore ait 1999:01-2019:09 doénemi verilerini
kullanarak ARDL ve NARDL yontemleriyle analiz etmis ve 12 sektérde simetrik, 21 sektdorde
asimetrik ] Egrisi Hipotezinin gecerli oldugunu ortaya ¢ikarmistir.

Benzer sekilde Karamelikli (2016), Tiirkiye’de ] Egrisinin gecerliligini, simetrik ve asimetrik
yontemleri kullanarak analiz etmistir. Yazar ticer aylik verilerle yaptig1 analizlerde reel kur ile dis
ticaret dengesi arasinda esbiitiinlesme ve dolayisiyla | Egrisi tespit edemezken, aylik verileri
kullanarak yaptig1 analizlerde; kisa donemde simetrik, uzun dénemde asimetrik ] Egrilerinin gecerli
oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Yazar bu sonuclara dayanarak; Tiirkiye acisindan ] Egrisi Hipotezini test
edebilmek igin aylik verilerin kullanilmasinin daha dogru oldugunu ifade etmistir. Kiiciiksoy ve Akkog
(2020), Tirkiye’'nin Cin ile olan dis ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gecerliligini, 2013-2019 dénemi
aylik verilerini kullanarak NARDL yontemiyle analiz etmistir. Yazarlar burada hem toplam ticarete
ait verileri kullanmislar, hem de 11 alt sektore ait verilerden yararlanmislardir. Yapilan analizler
sonucunda; reel kurdaki degisimlerin Tiirkiye-Cin dis ticaret dengesini sadece kisa dénemde
etkiledigi, bu etkinin toplam dis ticaret hacminin yaninda; i) Iimalat sanayi, ii) Kiiltiir, sanat ve eglence
ve iii) Mobilya imalat1 sektorlerinde de var oldugu belirlenmis, ] Egrisi yaklasiminin ise geceri
olmadig1 gorillmiistiir. Ceyhan ve Glirsoy (2021) ] Egrisinin Tiirkiye ekonomisinde gegerliligini 1996-
2019 doénemi aylik verilerini kullanarak Hatemi-] (2012) Asimetrik Nedensellik Testi ile analiz etmis
ve reel kurdan ithalata dogru tek yonlii nedensellik belirlerken, reel kurun ihracati etkilemedigi
sonucuna ulasmistir. Yazarlar ¢alismalarinin sonunda; Tiirkiye’de ] Egrisi Hipotezinin gecerli
olmadigini ifade etmislerdir.

Literatiirde yer alan calismalarda Fourier tiirii fonksiyonlarin kullanilmadigi ve bu yolla serilerdeki
ve esbiitiinlesme vektoriindeki yumusak yapisal kirilmalarin dikkate alinmadigi, genisletilmis ARDL
(AARDL) yontemi kullanilarak seriler arasindaki esbiitiinlesmenin birden ¢ok kriterle incelenmedigi
ve bootstrap simiilasyonu kullanilarak test istatistiklerinin ve kritik degerlerin daha derinlemesine
tretilmedigi  goriilmekte olup, yapilan c¢alisma bu noktalarda literatiire 6nemli bir katki
saglayacaktir. Calismanin sonraki arastirmacilar acisindan yol gosterici ve ufuk acici olmasi
beklenmektedir. Diger yandan literatiirde Tiirkiye'nin Balkan tilkeleriyle olan ikili ticaretine yonelik
calismaya rastlanmamis olmasi da bu calismay1 benzerlerinden farkh kilmaktadir.
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4. ANALIZ
4.1. Veri Seti ve Model

Calismada Tiirkiye ile Balkan Ulkeleri arasinda gerceklesen ikili ticarette déviz kuru politikalarinin
etkilerini ] Egrisi Hipotezi Cercevesinde inceleyebilmek amaciyla 7 Balkan Ulkesi (Bulgaristan,
Bosna-Hersek, Hirvatistan, Karadag, Macaristan, Sirbistan ve Kuzey Makedonya) ve Tiirkiye'ye ait
veriler kullanilmistir. Ulkelerin verilerine ayni dénemden baslayarak ulasilamadig icin analiz
donemleri Tablo 1’deki olmustur.

Tablo 1: Analiz Donemleri

Sira Ulke Analiz Dénem
1 Bulgaristan 2000M01-2022M03
2 Macaristan 2000M01-2022M03
3 Hirvatistan 2005M01-2022M03
4 Karadag 2010M01-2022M03
5 Kuzey Makedonya 2002M01-2022M03
6 Sirbistan 2008M01-2022M03
7 Bosna-Hersek 2006M01-2022M03

Analizlerde iilkelere ait ulasilabilen en genis veri doneminin kullanilmasina ¢alisilmistir. Tiirkiye ile
Balkan Ulkelerinin ikili ticaret verileri IMF (2022a)’dan ihracat ve ithalat degerleri (Bin $) seklinde
alinmis, tarafimizdan TB = (X/M) * 100 seklinde dis ticaret dengesi verileri haline doniistiirtilmis,
Bahmani-Oskooee ve Nasir (2020) izlenerek bu serinin logaritmasi alinmistir. Reel Déviz Kuru (RER)
serisinin hesaplamasinda kullanilan nominal déviz kuru (EXR) verileri IMF (2022b)’den her bir tilke
parasinin ABD Dolan karsisindaki degeri olarak alinmis, tarafimizdan 1 birim karsi ililke parasi
karsiliginda alinabilen TL miktar1 seklinde diizenlenmistir. Reel Déviz Kuru (RER) serisinin
hesaplamasinda kullanilan CPI serileri IMF (2022c)’den (2015=100) seklinde alinmistir. EXR ve CPI
verileri kullanilarak RERp4gr 71, verileri Denklem (10) kullanilarak tarafimizdan hesaplanmig ve
yine bu serinin de Bahmani-Oskooee ve Nasir (2020) izlenerek logaritmasi alinmistir. Sanayi Uretim
Endeksi (IPI) verileri ise Eurostat (2022)’den (2015=100) seklinde alinmis ve Bahmani-Oskooee ve
Nasir (2020) izlenerek bu seriye de logaritmik donlisim uygulanmistir. Son olarak tiim seriler
Moving Average yontemiyle mevsim etkilerinden arindirilmistir. Veri setinin betimleyici istatistikleri
Tablo 2’de yer almaktadir:

Tablo 2: Veri Setinin Betimlezici [statistikleri

Bulgaristan Makedonya
LnTB  LnRER LnIPI'R LnIPIPARTN LnTB  LnRER LnIPITR LnIPIPARTN

Ortalama 4.53 8.31 4.32 4.53 6.06 5.43 4.38 4.53
Ortanca 4.57 8.25 4.32 4.58 5.99 5.37 4.39 4.55
Max 5.35 9.14 5.11 4.90 8.04 6.14 5.11 4.80
Min 3.71 7.89 3.59 4.04 4.24 5.17 3.59 4.04
Stan. Sapma 0.31 0.24 0.37 0.17 0.50 0.20 0.33 0.15
Gozlem Sayisi 267 267 267 267 243 243 243 243

Macaristan Sirbistan
Ortalama 4.07 4.04 4.32 4.45 5.50 5.32 4.54 4.64
Ortanca 4.06 4.01 4.32 4.47 5.42 5.23 4.56 4.64
Max 5.37 4.67 5.11 4.93 7.41 6.08 5.11 4.88
Min 3.12 3.68 3.59 3.90 4.43 4.96 3.92 4.37
Stan. Sapma 0.40 0.17 0.37 0.22 0.57 0.25 0.25 0.10
Gozlem Sayisi 267 267 267 267 171 171 171 171

Hirvatistan Bosna-Hersek
Ortalama 5.23 2.84 4.47 4.66 5.80 4.20 4.50 4.57
Ortanca 5.20 2.77 4.47 4.67 5.54 4.14 4.51 4.58
Max 7.11 3.52 5.11 4.83 9.01 4.85 5.11 4.78
Min 3.35 2.62 391 4.43 4.15 3.97 3.92 4.19
Stan. Sapma 0.64 0.20 0.27 0.08 1.02 0.18 0.26 0.10
Gozlem Sayisi 207 207 207 207 195 195 195 195
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Karadag
Ortalama 6.68 4.90 4.60 4.62
Ortanca 6.28 4.81 4.61 4.64
Max 13.06 5.56 5.11 5.01
Min 2.29 4.57 4.04 4.19
Stan. Sapma 1.69 0.23 0.21 0.15

Gozlem Sayis1 147 147 147 147

Tablo 2’ye gore verilerin standart sapmalarinin diisiik oldugu goriilmektedir. Bu durum, analizler
sonucunda varyansin sabit ¢cikacagi konusunda 6nsel bilgi sunmaktadir. Gozlem sayisi en az 147 olup,
serbestlik derecesinin yliksek olmasi ve test istatistiklerinin giivenilirligi acisindan yeterlidir.
Calismada, serilerin logaritmalar: alinarak kurulan ekonometrik model asagida yer almaktadir:

LnTB, = By + BLLNRER, + B,LnIPITR + BoLnIPIPARTN 4 ¢, (12)

Burada Ln; serilerin dogall? logaritmalarinin alindigini, TB;; ihracatin ithalata boliimiil8 ile elde
edilen dis ticaret dengesini, RER;; reel doviz kurunu, IPI;; aylik olarak yayinlanmayan gayri safi
yurtici hasilanin bir temsilcisi (proxy) olarak sanayi iiretim endeksini ve &;; rassal hata terimlerini
gostermektedir. IPITR; Tiirkiye’nin sanayi iiretim endeksini, IPIF4RTN; Tiirkiye’nin ticari partneri
olan Balkan tilkesinin sanayi iiretim endeksini ifade etmektedir.

Ornegin; TB, nin Tiirkiye'nin Bulgaristan ile olan dis ticaret dengesini gosterdigi durumda; RER,, 1
Bulgar Levasi karsiliginda alinabilen TL miktari, Tiirkiye’deki TUFE ve Bulgaristan’daki TUFE
kullanilarak tarafimizdan hesaplanan reel doviz kurunu gostermekte olup, bu degerin artmasinin,
Turkiye’'nin Bulgaristan’a olan ihracatini artirmasi, ithalatini azaltmasi ve dis ticaret dengesini
olumlu yénde etkilemesi beklenmektedir. Tiirkiye’'nin sanayi iiretim endeksinin (/PI]®) artmasinin;
Turkiye'nin milli gelirini artirmasi, buna bagh olarak Tiirk halkinin liiks ithal mallarina olan talebini
artirmasi ve bu kapsamda Tiirkiye’'nin Bulgaristan'dan olan ithalatin artirarak, Tiirkiye'nin dis ticaret
dengesine zarar vermesi beklenmektedir. Son olarak; Bulgaristan'in sanayi liretim endeksinin
(IPIPARTN = [p]BULGAR) artmasinin; Bulgaristan’in milli gelirini artirmasi, buna bagh olarak Bulgar
halkinin liiks ithal mallarina olan talebini artirmasi ve bu kapsamda Tiirkiye'nin Bulgaristan'a olan
ihracatini artirarak, Tiirkiye'nin dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilemesi beklenmektedir.

] Egrisi Hipotezinin gecerliligi icinse; reel kurun katsayisi olan 3;’in kisa donem analizinde negatif ve
istatistiksel olarak anlaml ya da istatistiki yonden anlamsiz, uzun dénem analizindeyse pozitif ve
istatistiki yonden anlamli ¢ikmasi beklenmektedir.

4.2. Analiz Yontemleri ve Bulgular
4.2.1. Fourier ADF Birim Kok Testi

Bu calismada; analiz donemlerindeki yumusak yapisal degisimleri de g6z 6niinde bulundurarak
calisabilmek icin Fourier fonksiyonunu igeren analiz yontemleri kullanmilmistir. Bu cercevede
serilerin duraganlik seviyeleri Enders ve Lee (2012) tarafindan gelistirilen Fourier ADF birim kok
testi ile arastirllmistir. Enders ve Lee (2012) serideki yumusak yapisal degisimleri gz onilinde
bulundurarak birim kok sinamasi yapabilmek igin, Dickey-Fuller (1981) ADF birim kok testine
Fourier fonksiyonunu ilave etmistir. Bu fonksiyonda yer alan trigonometrik ifadeler, siniis ve kosiniis
dalgalari sayesinde, serilerdeki yumusak yapisal kirilmalar da dikkate alinabilmektedir. Dickey ve
Fuller (1981) ADF testinde basitge asagidaki fonksiyonu temel almistir:

17 ¢ tabanina gore. e = 2.7182 ...
18 Ve elde edilen degerin 100 ile ¢carpilmasi.
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p
Ay = pye—q + f () + Z bAy._; + & (13)

=1

Burada f(t); deterministik bilesenler olup, serinin duraganhgini etkileyen sabit terim, trend ve reel
ekonomik konjonktiir gibi faktorleri temsil etmektedir. Enders ve Lee (2012: 196), bu kismi basitge
Denklem (14)’deki gibi tanimlamistir:

f(t) = sin(2nkt/T) + cos(2mkt/T) (14)
Daha sonra bu ifade Denklem (13)’te yerine yazildiginda Denklem (15)’teki nihai modele ulagilmistir:

P
Ay: = pyi_q1 + ay + ayt + azsin(2nkt/T) + azcos(2nkt/T) + Z biAy,_; + & (15)
i=1
Burada p; birim kok parametresini, k; frekans sayisini, p; optimum gecikme uzunlugunu ifade
etmektedir. y;; duraganligl sinan seridir. a,; sabit terimi, t; deterministik zaman trendini ifade
etmektedir. Enders ve Lee (2012: 197) frekans sayisinin bulunmasi isleminde k yerine 1’den baslayip
5’e kadar degerler yazilmasini, her seferinde modelin hata terimlerinin kareleri toplaminin (Sum
Squared of Residual: SSR) elde edilmesini ve SSR degerinin en kii¢lik oldugu model kullanilarak birim
kok sitnamasinin yapilmasini 6nermistir. Bu testin hipotezleri asagidaki gibidir (Aydin, 2020: 267):

Hy:p =0, Seride birim kok var
Hy:p <0, Seri yumusak yapisal degisimlerin varligt altinda duragan

Enders ve Lee (2012) ayrica modelde yer alan Fourier fonksiyonunun anlamliliginin da sinanmasi
gerektigini belirtmistir. Bu amagla kullanilacak hipotezler asagidadir:

Hy:a; = a4, = 0, Fourier terimleri anlamsizdir
Hi:a; # a4 # 0, Fourier terimleri anlamlidir

Enders ve Lee (2012: 197) bu yontemde Fourier terimlerinin anlamli ¢ikmasi halinde Fourier ADF
birim kok testinin, aksi takdirde ADF birim koék testinin kullanilmasini 6nermistir. Birim kok (7pr ¢)
ve Fourier terimlerinin (F) anlamliligini sinayabilmek i¢in gerekli kritik degerler Enders ve Lee
(2012: 197) Tablo 1a ve 1b’de verilmistir. Enders ve Lee (2012) Fourier ADF birim kok testinin
bulgular1 Tablo 3’te goriilmektedir.

Tablo 3: Fourier ADF ve Klasik ADF Birim Kok Testi Bulgularl

Fourier ADF Klasik ADF
Diizey Birinci Fark Tor -]‘)Zg::il;:itik Diizey Birinci Fark
e k p F Tore k p F %l %5 %10
TB -258 2 4 21.95% -11.50* 3 3 0.30 -3.74 -3.06 -2.72 - -11.42* (0.00)
E RER -1.18 1 6 183 -945*% 1 4 1.02 -4.37 -3.78 -3.47 0.11 (0.96) -9.30* (0.00)
lgo IPI™R -044 4 5 196 -8.65* 4 6 2.02 -3.62 -2.98 -2.65 -0.23 (0.93) -5.21*(0.00)
E IPIBULG 232 4 6 271 -741* 1 6 1.53 -4.37 -3.78 -3.47 -1.72 (0.41) -2.77 (0.06)
TB -4.07** 1 6 42.15*

E RER -287 1 6 461 -9.54* 1 3 0.76 -4.37 -3.78 -3.47 0.61 (0.99) -5.20* (0.00)
.é IPI™R -044 4 5 196 -8.65* 4 6 2.02 -3.62 -2.98 -2.65 -0.23 (0.93) -5.21*(0.00)
g IPJMACR -1.22 4 6 319 -8.12* 4 6 1.49 -3.62 -2.98 -2.65 -0.85 (0.80) -5.19* (0.00)
T ~TB -289 2 6 42.88* -8.44* 2 6 0.12 -3.93 -3.26 -2.92 - -8.22* (0.00)
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RER -092 1 5 216 -8.74* 1 4 041 -4.37 -3.78 -3.47 0.54 (0.98) -8.55* (0.00)
IPITR -044 4 5 233 -865* 4 6 119 -3.62 -298 -2.65 -0.23 (0.93) -4.55* (0.00)
IPIHIRV 311 1 6 28.42* -853* 2 6 0.67 -3.93 -3.26 -2.92 - -4.71* (0.00)
TB -3.49** 3 6 54.59* - - - - -3.77 -3.07 -2.71 - -
- RER 114 5 5 0.50 -538* 5 6 138 -3.58 -293 -2.60 0.16 (0.96) -8.98* (0.00)
'g IPITR -1.20 2 5 5.04 -6.85* 2 6 150 -3.97 -3.27 -291 -0.92 (0.77) -8.61* (0.00)
S IPI¥ARAD 451 1 6 29.62* - - - - -4.42 -3.81 -3.49 - -
TB -299%* 3 6 54.01* - - - - -3.74 -3.06 -2.72 - -
% RER -089 1 6 4.05 -6.57* 1 6 036 -4.37 -3.78 -3.47 -0.85 (0.80) -10.46* (0.00)
E IPITR -1.199 4 5 238 -8.42* 4 6 190 -3.62 -298 -2.65 -0.64 (0.85) -5.17* (0.00)
g IPIMAKD 322 1 6 18.93* -8.72* 5 6 0.15 -4.37 -3.78 -3.47 - -9.00* (0.00)
TB -283 1 6 18.96* -6.82* 1 6 0.006 -4.37 -3.78 -3.47 - -10.57* (0.00)
- RER -1.17 1 6 1.66 -488* 3 6 120 -4.37 -3.78 -3.47 -0.31 (0.91) -12.72* (0.00)
f:; IPITR -033 4 5 249 -8.46* 4 4 0.88 -3.62 -298 -2.65 -0.87 (0.79) -5.04* (0.00)
E IPISIRE 291 1 3 11.83* -6.07* 5 6 0.07 -4.37 -3.78 -3.47 - -7.37* (0.00)
TB -191 3 6 646 -5.79* 3 6 0.59 -3.74 -3.06 -2.72 -1.67 (0.44) -3.05** (0.03)
g RER 077 1 6 2.63 -6.65* 4 5 0.55 -4.37 -3.78 -3.47 -0.84 (0.80) -8.26* (0.00)
='g IPITR -043 3 5 391 -7.37* 3 6 184 -3.74 -3.06 -2.72 0.08 (0.96) -4.59* (0.00)
é IPIBOSN 373 1 2 12.26* -735* 2 6 159 -4.37 -3.78 -3.47 - -14.66* (0.00)

Not: Tiirkiye'nin IPI degerine her iilke i¢in ayr1 birim kok testi yapilmasinin nedeni; bu verinin zaman boyutunun iilkelere gore

degisiyor olmasidir. k; optimum frekans sayisiny, F ilgili frekansin anlamliligini test eden istatistigi, p; optimum gecikme uzunlugunu

ifade etmektedir. *, ** ve ***; %1, %5 ve %10 anlamlilk diizeyini gostermektedir. Optimum gecikme uzunlugu AIC'ye gore

belirlenmistir. F testi kritik degerleri Enders ve Lee (2012: 197) Tablo 1a’dan T=200 i¢in alinmis olup, %1, %5 ve %10 icin sirasiyla

11.70,8.88 ve 7.62’dir. Fourier ADF testinde F istatistigi anlamli ¢ikan serilere ADF testi yapilmamistir. Diizeyde duragan ¢ikan serilere

de birinci fark i¢in birim kok testi yapilmamistir. Fourier fonksiyonunun anlaml oldugu yerler koyu gosterilmistir.

Tablo 3’teki bulgulara gore Bulgaristan, Macaristan, Hirvatistan, Karadag, Makedonya ve Sirbistan’a
ait TB serilerinde ve Hirvatistan, Karadag, Makedonya, Sirbistan ve Bosna-Hersek’in IPI serilerinde
yumusak yapisal degisimler vardir, ¢ciinkii bu verilere ait Fourier terimleri istatistiksel olarak anlaml
cikmistir. Serilerin hi¢birinin birinci farkinda Fourier terimlerinin anlamli olmadig1 gériilmekte olup,
bu durumun nedeni; serilerin farki alindiginda trend, sabit terim ve konjonktir egilimi gibi
deterministik faktorlerin kayboluyor olmasidir. Macaristan, Karadag ve Makedonya'nin TB serileri
ile Karadag'in IPI serisi diizeyde duragan, yani I(0) olup, diger seriler birinci farkta duragan, yani

[(1)dir.
4.2.2. Fourier Bootstrap AARDL Yontemi ile Esbiitiinlesme Sinamasi ve Regresyon Analizleri

Analizde kullanilan seriler farkli derecelerde duragan oldugundan, Pesaran, Shin ve Smith’in (2001)
gelistirdigi Sinir Testi ARDL yonteminden yararlanilmasi gerekmektedir. Ancak bu ydntemde;
bagimli degisken I(1) olmali, bagimsiz degiskenlerinse 1(1) veya I(0) olmalidir. Oysa bu ¢alismada
Macaristan, Karadag ve Makedonya’nin bagiml degisken olan TB serileri [(0)’dir. Boyle durumlarda
Sinir Testi ARDL yontemi kullanilamaz. McNown vd. (2018: 1509) bagiml degiskenin 1(0) oldugu
duruma, “dejenere durum” adini vermis ve bagiml degiskenin I(0) oldugu durumda esbiitiinlesmenin
varligini sinayabilmek icin kritik degerlerin bootstrap simiilasyonu ile liretilmesini 6nermis ve bu
yonteme Bootstrap ARDL adini vermislerdir. Sam vd. (2019) ise bu dejenere durumu ortadan
kaldirabilmek amaciyla Genisletilmis (Augmented) ARDL (AARDL) yontemini gelistirmistir. Ancak
bu yontemde esbiitiinlesme vektorindeki yumusak yapisal degisimler g6z oOniinde
bulundurulamamaktadir. Solarin (2019) Bootstrap AARDL yontemine trigonometrik bilesenleri de
ekleyerek Bootstrap Fourier AARDL yontemini ortaya ¢ikarmistir. Artik bu yontemlerde bagimli
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degiskenin I(0) olmasina izin verilmekte ve esbiitiinlesmenin varligi li¢ farkl testin ortak sonucuna
baglanmaktadir. Bu kosullar modeli takiben asagida ele alinmistir. Calismada AARDL yontemini
uygulayabilmek i¢in kullanilan model:

p-1 p-1 p—1 p—1
ALnTB, = By + Z By, ALNTB,_; + Z B;ALNRER,_; + Z B ALnIPITR + Z B4 ALRIPIPARTN
Jj=1 Jj=0 j=0 j=0

2kt
+ BsInTBy_; + BgLNRER_; + B,LnIPITR + BgLnIPIFARTN 4+ B Sin (T)

2rkt
+ ,6'10605( : ) + & (16)
Bu modelde yer alan p optimum gecikme uzunlugudur. Denklem (16)’da esbiitiinlesme iliskisinin
varligini Bootstrap Fourier AARDL yontemiyle sinayabilmek i¢in ti¢ farkli test yapilmalhdir:

i) Bagimsiz ve bagimh degiskenlerin diizey degerlerinin bir dénem gecikmelilerinin
katsayillarina kisit uygulanarak yapilan F,,.,.; testi. Bu testte sinanan hipotezler
asagidaki gibidir:

Ho:fs =P =P7=Pg =0
Hy:Bs # Be # B7 # Ps # 0

ii) Bagimhi degiskenin dlizey degerinin bir donem gecikmelisinin katsayisina kisit
uygulanarak yapilan tgependen: testi. Bu testte sinanan hipotezler asagida yer almaktadir:

Hy: s =0
Hl: ﬁs * 0
iii) Bagimsiz degiskenlerin diizey degerlerinin bir donem gecikmelilerinin katsayilarina kisit
uygulanarak yapilan Figepengen: testi. Bu testte simanan hipotezler de agagidaki
bicimdedir:
Hy:Bs = 7 =Pg =0
Hy:Be # B7 # Pg # 0

Bu ti¢ kosula gore de H, hipotezi reddedilebilirse, modelde yer alan seriler arasinda esbiitiinlesme
iliskisinin olduguna karar verilebilmektedir (Pata, 2019, 2021). Bu calismada Bootstrap Fourier
AARDL y6ntemi, Denklem (16) kullanilarak uygulanmis ve ulasilan bulgular Tablo 4’te verilmistir:
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Tablo 4: Bootstrap Fourier AARDL Esbiitiinlesme Testi Bulgularl

Test Test Istatistigi %10 Kritik ](?/:gerler %l
Foverail 7.81* 4.86 5.60 6.86
Bulgaristan taependent -5.29* -3.93 -4.23 -4.90
Findependent 7.99* 4.76 5.63 7.22
Foverall 7.67* 5.05 5.79 7.22
Macaristan Liependent -5.42* -3.70 -4.09 -4.67
Findependent 2.07 4.52 5.52 7.37
Fyverall 5.1 2% 4.68 5.36 6.44
Hirvatistan Liependent -4.42* -3.19 -3.55 -4.28
Findependent 3.64*** 3.58 4.30 6.18
Foverail 8.91* 471 5.36 7.17
Karadag taependent -5.59* -3.66 -4.03 -4.72
Findependent 4.28%** 3.96 497 6.58
Foverail 7.31% 4.89 5.41 6.33
Makedonya Liependent -4.81* -3.28 -3.70 -4.27
Findependent 3.64 4.00 4.69 6.37
Foverall 3.62 5.10 5.70 7.37
Sirbistan Liependent -3.47 -3.74 -4.12 -4.91
Findependent 0.76 4.18 491 6.60
Fyorall 2.17 4.77 5.37 6.38
Bosna-Hersek Liependent -2.64 -3.81 -4.14 -4.70
Fingependent 0.85 3.57 4.39 5.86

__________________________________________________________________________________________________________________________________________________]
Not: * ** ve ***; [statistiksel olarak %1, %5 ve %10 hata pay: ile modellerde yer alan degiskenler arasinda
esbiitiinlesmenin varligini géstermektedir. Bootstrap simiilasyonu i¢in 1000 déngt kullanilmistir.

Tablo 4’teki sonuglara gore; Macaristan ve Makedonya'da Fyperqn V€ tgependent testlerine gore
esbitinlesme varken Fipgepenaen: testine esbutiinlesme yoktur. Sirbistan ve Bosna-Hersek'te ise ti¢
test istatistigine gore de esbiitiinlesme yoktur. Bu nedenle Macaristan, Makedonya, Sirbistan ve
Bosna-Hersek icin regresyon analizleri yapilmamistir. Eger bu ¢alismada Macaristan ve Makedonya
icin Pesaran vd. Sinir Testi ARDL yontemi kullanilacak olsaydi (ki bagimlh degiskenler I(0) oldugu
icin kullanilamazdi), Sinir Testi ARDL yonteminde sadece  F,,.rqu testine bakildigl icin
esbitliinlesmenin varligina karar verilerek, sapmali bir analiz yapilmis olacakti. Bu da ¢alismada
kullanilan AARDL yapisinin 6nemini ortaya koymaktadir.

Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag’'da li¢ test istatistigine gore de H, hipotezleri reddedilmis ve
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var olduguna karar verilmistir. Esbiitiinlesme
belirlenen Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag icin uzun donem ve kisa donem analizleri yapilmistir.
Bu analizlerde Fourier yapisini koruyabilmek i¢in trigonometrik bilesenler analizlere sabit aciklayici
degisken olarak dahil edilmistir. Boylece analiz donemindeki yonii ve sayisi belli olmayan tiim yapisal
degisimler g6z oniinde bulundurularak analizler gerceklestirilmistir. Uzun dénemli analiz bulgular:
Tablo 5’te verilmistir.
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Tablo 5: Uzun Donemli Analiz Bulgularl

Degisken Bulgaristan Hirvatistan Karadag
LnRER 0.92* (0.00) -0.96 (0.19) 1.55%** (0.07)
LnIPITR -1.11*** (0.08) -1.09*** (0.09) -2.39*(0.00)
LnIPIPARTN 2.45%** (0.00) 2.14 (0.16) 3.03* (0.00)

Model Dogrulama Testleri
R? 0.77 0.52 0.63
R? 0.75 0.50 0.56
F 42.98 (0.00) 27.39 (0.00) 3.34(0.00)
DwW 2.04 1.95 1.88
Xc 3.96 (0.13) 0.59 (0.74) 1.30 (0.52)
X%0r 1.16 (0.55) 0.13 (0.38) 0.98 (0.61)
Xier 26.61(0.11) 4.29 (0.82) 12.71 (0.39)
Xig 0.15 (0.69) 0.02 (0.87) 0.26 (0.85)

Not: *, ** ve ***; %1, %5 ve %10 hata pay: ile katsayilarin anlaml oldugunu gostermektedir. Optimal gecikme

uzunluklar1 AIC kullanilarak belirlenmistir. DW; Durbin Watson otokorelasyon testini, x4c; Breusch-Godfrey LM

otokorelasyon testini, y3or; Jarque-Bera normality testini, y#gr; White degisen varyans testini ve y&g; Ramsey-

RESET model kurulum hatasi sitnamasini ifade etmektedir.

Tablo 5’te yer alan bulgulardan olasilik degeri 010’dan kii¢iik olanlarda, katsayinin sifira esit
oldugunu belirten H, hipotezi reddedilmis ve elde edilen katsayilarin istatistiksel olarak anlaml
olduguna karar verilmistir. Model dogrulama testleri arasinda yer alan R? yapilan tahminlerin
aciklama gilclni gostermektedir ve modellerin acgiklama giicii %50'nin lizerindedir.
DW ve x%. modellerde otokorelasyon sorunu olup olmadigina dair testlerin sonuglari olup, DW'nin
2'ye yakin, 3¢ ‘ye ait olasilik degerinin 0.10’dan biiyiik olmasi, modellerde otokorelasyon sorunun
bulunmadigin1 kanitlamaktadir. yZ,r tahminlerden elde edilen hata terimi serilerinin normal
dagilima sahip olup olmadiginin incelenmesine yonelik Jarqua-Bera testine ait olup, bu testte elde
edilen olasilik degerinin 0.10’dan biiytlik olmasi, hata terimlerinin normal dagildigini, yani yapilan
analizin dogru oldugunu géstermektedir. y%zr modellerin varyanslarinin sabit olup olmadigini,
X5 testi ise modellerin matematiksel kaliplarinin dogrulugunu test etmek m-amaciyla uygulanmis
olup, bu testlere ait olasilik degerlerinin 0.10’dan biiyiik olmasi da analiz sonuglarinin giivenilirligine
ek kanitlar olusturmaktadir.

Bu bilgiler 1s181inda elde edilen katsayilara bakildiginda; reel kur artislar1 (TL'nin dis degerinin
diismesi (nominal kur artislari) veya karsi tllkelerde fiyatlarin yiikselmesi veya Tiirkiye'deki
fiyatlarin diismesi) Tiirkiye'nin Bulgaristan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini uzun
donemde artirirken, Hirvatistan karsisinda istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkilememistir.
Turkiye’deki sanayi lretiminin ve dolayisiyla milli gelirin artmasi, Tiirkiye’'nin ithalat talebini
artirarak, tilkenin Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini bozarken, bu
devletlerdeki tiretim ve milli gelir artislari, Tiirkiye’den ithalat taleplerini ve Tiirkiye'nin ihracatini
artirarak, Tirkiye’'nin dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilemistir. Model dogrulama testleri, elde
edilen sonuc¢larin ekonometrik sorunlar icermedigini ve glivenilir oldugunu ortaya koymaktadir. Kisa
donemli analizler, Hata Diizeltme Modeli cercevesinde gerceklestirilip, bulgular Tablo 6’da
verilmistir.
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Tablo 6: Kisa Donemli Analiz Bulgularl

Degisken Bulgaristan Hirvatistan Karadag
ALnRER -0.34* (0.00) -0.27* (0.00) -1.18*** (0.06)
ALnIPITR -0.02 (0.88) -0.15** (0.01) -1.05* (0.00)
ALnIPIEARTN 0.16 (0.60) 0.18* (0.00) 0.18 (0.49)
ECT, 4 -0.26* (0.00) -0.45* (0.00) -0.94* (0.00)

Model Dogrulama Testleri
R? 0.42 0.39 0.53
R? 0.38 0.38 0.49
F 11.07 (0.00) 25.92 (0.00) 16.73 (0.00)
DW 2.04 1.95 1.88
X3¢ 3.96 (0.13) 0.59 (0.74) 1.30 (0.52)
X%oRr 1.16 (0.55) 0.13 (0.38) 0.98 (0.61)
Xaer 26.61 (0.11) 4.29 (0.82) 12.71 (0.39)
XER 0.15 (0.69) 0.02 (0.87) 0.26 (0.85)

Not: *, ** ve ***; %1, %5 ve %10 hata pay: ile katsayilarin anlaml oldugunu gostermektedir. Optimal gecikme

uzunluklar1 AIC kullanilarak belirlenmistir. DW; Durbin Watson otokorelasyon testini, x4c; Breusch-Godfrey LM

otokorelasyon testini, y3og; Jarque-Bera normality testini, y3gr; White degisen varyans testini ve y3g; Ramsey-

RESET model kurulum hatasi sinamasini ifade etmektedir.

Tablo 6’da yer alan bulgulara gore; reel kurdaki artislar (kisaca Turkiye'de devaliiasyon tiiru
politikalar uygulanarak doéviz kurlarinin artmasina izin verilmesi) Tiirkiye'nin Bulgaristan,
Hirvatistan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini kisa donemde daha da bozmustur. Bu
durumun nedeninin; kurlardaki ani degisimlerin piyasalarda yarattigi dalgalanma ve 6ngortlebilirlik
eksikligi oldugu degerlendirilmektedir. Tiirkiye’deki tiretim ve milli gelir artislari, Tiirk halkinin
Hirvatistan ve Karadag'dan ithalat talebini artirarak, Tiirkiye’'nin bu tilkeler karsisindaki dis ticaret
dengesini bozarken, Hirvatistan’daki sanayi liretimi ve milli gelir artislari, Hirvat halkinin Tirk
mallarina olan talebini artirarak, Tirkiye’'nin Hirvatistan karsisindaki dis ticaret dengesini olumlu
yonde etkilemistir. Her ti¢ lilke i¢in yapilan analizde de hata diizeltme teriminin katsayisinin eksi ve
anlamli oldugu goriilmekte olup, kisa donem sapmalarinin da ortadan kalktigini géstermesi yoniiyle
bu sonuglar da 6nemlidir. Model dogrulama testleri, elde edilen sonuclarin ekonometrik sorunlar
icermedigini ve giivenilir oldugunu ortaya koymaktadir.

5. SONUC VE DEGERLENDiRME

Dis ticaret yoluyla doviz geliri elde edilmesi ve zenginligin artirilmasi, Merkantilistlerden (1500-
1800) beri tim iilkelerin 6nemli hedeflerinden biri olmustur. Ancak iilkeler dis ticarette
sattiklarindan daha fazlasini aldiklarinda, dis ticaret a¢ig1 verebilmektedirler. Bu acik, iilkelerin dis
bor¢ stokunun artmasina ve cari islemler aciginin ylikselmesine neden olabilmektedir ki bunlar
tilkeleri ekonomik krize gotiirebilen etmenlerdir. Bu nedenle iilkeler dis ticaret dengelerini
saglamaya, varsa dis ticaret aciklarin1 azaltmaya 6zen gostermektedirler. Bu amacla zaman zaman
devaliiasyon tiirii politikalar uygulayarak, kendi halklarinin fakirlesmesi pahasina, ulusal paralarinin
dis degerini diistirebilmektedirler. Ancak bu politikanin da her zaman ise yarayacagi garanti degildir.
Ekonomistler devaliiasyonun dis ticaret dengesi lizerine etkilerini arastirirken; Marshall-Lerner
Kosulu ve ] Egrisi Hipotezi gibi somut kriterler gelistirmeye calismiglardir. Ulkelerin yeni bir kur
politikasi belirlemeye calisirken bu kriterlere de bakmalarinda yarar vardir.

Bu calismada Tiirkiye'nin 7 Balkan Ulkesiyle (Bulgaristan, Bosna-Hersek, Hirvatistan, Karadag,
Macaristan, Sirbistan ve Kuzey Makedonya) olan ikili ticaretinde dis ticaret dengesinin
saglanabilmesinde doviz kuru politikalarinin etkilerini ] Egrisi Hipotezi Cercevesinde inceleyebilmek
amaciyla, bu Balkan Ulkeleri ve Tiirkiye'ye ait aylik veriler kullanilmistir.

Serilerin duraganlik seviyeleri Enders ve Lee (2012)’'nin gelistirdigi ve serideki yumusak yapisal
degisimleri goz onilinde bulunduran Fourier ADF birim kok testi ile arastirilmistir. Bu testte;
Bulgaristan, Macaristan, Hirvatistan, Karadag, Makedonya ve Sirbistan’a ait TB serilerinde,
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Hirvatistan, Karadag, Makedonya, Sirbistan ve Bosna-Hersek’in IPI serilerinde yumusak yapisal
degisimlerin var oldugu, Macaristan, Karadag ve Makedonya'nin TB serileri ile Karadag'in IPI
serisinin 1(0), diger serilerin /(1) olduklari bulunmustur.

Macaristan, Karadag ve Makedonya’da bagimli degisken (TB) I1(0) ¢iktig1 icin ve esbiitiinlesme
vektoriindeki yumusak yapisal degisimleri de goz 6niinde bulundurabilmek amaciyla esbiitiinlesme
sinamasinda ve regresyon analizlerinde McNown vd. (2018), Sam vd. (2019) ve Solarin (2019)
tarafindan gelistirilen Bootstrap Fourier AARDL yonteminden yararlanilmistir. Yapilan
esbiitiinlesme testlerinde; Macaristan, Makedonya, Sirbistan ve Bosna-Hersek'te esbiitiinlesme
olmadig: goriiliirken, Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag'da esbiitiinlesme tespit edilebilmis ve bu
tilkeler icin regresyon analizleri yapilmistir. Yapilan analizlerde reel doviz kurundaki artislarin
Turkiye'nin Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini kisa donemde daha
da bozdugu, uzun dénemdeyse Bulgaristan ve Karadag karsisindaki dis ticaret dengesini iyilestirdigi
tespit edilmistir. Bu nedenle | Egrisi Hipotezi Tiirkiye - Bulgaristan ve Tiirkive - Karadag dis
ticaretlerinde gegerlidir. Turkiye'nin milli gelirindeki artislar Tiirkiye’nin Hirvatistan ve Karadag
karsisindaki dis ticaret dengesini kisa donemde de uzun donemde de bozarken, Tiirkiye'nin
Bulgaristan karsisindaki dis ticaret dengesini sadece uzun dénemde olumsuz yonde etkilemistir.
Balkan iilkelerinin milli gelirinin artmasi ise Tiirkiye'nin dis ticaret dengesini kisa donemde sadece
Hirvatistan karsisinda, uzun doénemde Bulgaristan ve Karadag Kkarsisinda olumlu bicimde
etkilemistir.

Bu calismadan elde edilen bulgulara dayanarak; Turkiye'nin TL'nin degerini diisiirerek sadece
Bulgaristan ve Karadag karsisinda dis ticaret dengesini iyilestirebilecegi, diger iilkeler icin anlaml
bir etki elde edemeyecegi degerlendirilmektedir. Tiirkiye'de gelirin arttigi donemlerde Bulgaristan,
Hirvatistan ve Karadag’'dan ithalatin artma egilimine girdigi, bu nedenle bu alanlarda tedbir
alinmasinin yararli olacagi soylenebilir. Bulgaristan, Hirvatistan ve Karadag’'daki gelir artislarinin
Tilirkiye’'nin bu iilkelere olan ihracatini artirma egiliminde oldugu goriilmekte olup, Tiirk
ihracatgilarinin bunu bilerek, s6z konusu iilkelerdeki gelir artisina goére reklam ve sevkiyat
politikalarini diizenlemelerinin faydali olacag ifade edilmelidir.

Tiim bu degerlendirmelerin 1s181nda iilkelerin sadece yerel paralarinin degerini diisiirerek dis ticaret
dengelerini siirekli iyilestirmeleri miimkiin olamayacag ¢ok agiktir. Ulkelerin mutlaka Ar-Ge ve
yenilik calismalarina 6nem vererek, ihracat lirtin kalitelerini artirmalar1 gerekmektedir. Dis ticaret
dengesini kalic1 olarak iyilestirebilmenin yolu yiiksek teknolojili iirtinler tliretip ihra¢ etmekten ve
yerli menseli kiiresel firma sayisini artirmaktan gec¢mektedir. Aksi, takdirde Yaratici Yikim
Teorisi'nde oldugu gibi yenilik yapmayan firmalar/iilkeler piyasadan ¢ekilmek zorunda kalirken,
yerlerini yenilik yapan yaratici firmalar/llkeler alacaktir. Son olarak da bu calismay: takiben,
arastirmacilarin analizlerde kullanilan 7 Balkan tlkesinin Tirkiye ile ticaretindeki Ar-Ge yogun, bir
baska ifade ile yiiksek teknoloji ihracat kompozisyonu dikkate alarak Tiirkiye'nin dis ticaret dengesi
tizerine etkilerini inceleyebilirler.
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EXTENDED ABSTRACT

Analysis Of The Validity Of The ] Curve Hypothesis For Turkey's Foreign Trade with The
Balkans Using The Bootstrap Fourier AARDL Method

1. Introduction

The aim of the study is to analyze the operability of valueless TL exchange rate applications in the
improvement of Turkey’s bilateral foreign trade with Balkans within the scope of ] Curve Hypothesis.
On the ground of the strong correlation between intervention in exchange rates and affecting foreign
trade, ] Curve Hypothesis is widely discussed in empirical studies in the literature. Flemingham
(1988) carried out one of the important studies depending on the curve of the ] Curve Hypothesis,
which primarily came to the fore with the works of Junz and Rhomberg (1973) and Magee (1973). In
the analyses carried out by using the data of Australia between 1965Q1 and 1985Q2 and considering
the structural breaks1?, it was found that the increase in exchange rates had a positive effect on the
foreign trade balance after 8 quarters. In the recent literature, the issue is frequently addressed by
Bahmani-Oskooee by using different sampling and econometric methods. One of the recent works of
the author in which the | Curve Hypothesis is tested, is brought to the literature with Karamelikli
(2021). In the research, the validity of the Asymmetric ] Curve Hypothesis in bilateral trade between
the UK and Germany via ARDL and NARDL methods was analyzed by using the data of the period
1999:01-2019:09 that belong to 95 sectors, and it was revealed that the symmetric J Curve
Hypothesis was valid in 12 sectors and asymmetric ] Curve Hypothesis was valid in 21 sectors.

Data Set and Method

When the studies in the literature are examined, it can be stated that Fourier type functions are not
used in any of them and thus, the smooth structural breaks in the series and in the cointegration
vector are not considered, the cointegration between the series is not examined by using
multicriteria by using the augmented ARDL (AARDL) method, and test statistics and critical values
are not generated at a deeper level by using the bootstrap simulation, thus this study will significantly
contribute to literature regarding these issues. It is expected that the study will be an inspiring guide
for further researchers. On the other hand, the absence of a study regarding Turkey’s bilateral trade
with the Balkans in the literature makes this study different from others.

In the study, the econometric model generated by taking the logarithms of the series is given below:
LnTB, = By + B1LnRER, + f,LnIPI'R + B LnIPIPARTN + ¢, (12)

Where Ln means that the natural?? logarithms of the series are taken; TB; means the foreign trade
balance obtained by dividing export to import?1; RER; means the real exchange rate; IPI; means the
industrial production index as a proxy (proxy) of gross domestic product not published monthly, and
&, means the random error terms. IPIfR is the industrial production index of Turkey and IPIFARTN s
the industrial production index of the Balkans, which is the commercial partner of Turkey.

In this study, analysis methods including the Fourier function were used to work by considering the
smooth structural changes in the analysis periods. In this context, the stationary levels of the series

19 Here, the author considers the structural breaks by dividing the analysis period into sub-periods, according to the fact
that Australia applied a fixed exchange rate regime before 1974 and then converted to a floating exchange rate regime.

20 According to the e base. e = 2.7182 ...
21 Multiplying the value obtained with 100.

990



0. Ozcelik
[zmir Iktisat Dergisi / [zmir Journal of Economics
Yil/Year: 2023 Cilt/Vol:38 Sayi/No:4 Doi: 10.24988/ije.1241877

were investigated by the Fourier ADF unit root test developed by Enders and Lee (2012). Since the
TB series [(0), which are the dependent variables, and the independent variables I(1) and I(0) are
the dependent variables, Solarin’s (2019) Bootstrap AARDL method was used in the study
considering the smooth structural changes in the cointegration vector.

2. Empirical Findings

In the analyzes, it was found that the increases in the real exchange rate disrupted Turkey’s foreign
trade balance more against Bulgaria, Croatia, and Montenegro in the short term and also improved
the foreign trade balance against Bulgaria and Montenegro in the long term. Thus, the | Curve
Hypothesis is valid in the foreign trades of Turkey-Bulgaria and Turkey-Montenegro. As the increases
in the national income of Turkey disrupted Turkey’s foreign trade balance against Croatia and
Montenegro both in the short term and in the long term, it negatively affected the foreign trade
balance of Turkey against Bulgaria in the long term. The increase in the national income of the
Balkans has positively affected Turkey’s foreign trade balance only against Croatia in the short term
and against Bulgaria and Montenegro in the long term.

3. Discussion and Conclusion

Depending on the findings obtained from the study, it can be evaluated that Turkey can improve the
foreign trade balance only against Bulgaria and Montenegro by by depreciate the Turkish Lira and it
cannot achieve a meaningful effect against other countries. It can be stated that imports from
Bulgaria, Croatia, and Montenegro tend to increase in the periods when the income of Turkey
increases, thus, it would be beneficial to take measures in these areas. It is seen that the increasing
income in Bulgaria, Croatia, and Montenegro tend to increase the exports of Turkey to these
countries, and it should also be expressed that the adjustment of the advertising and shipment
policies of Turkish exporters according to the income increase in the said countries will be beneficial.

It should not be forgotten that improving the foreign trade balances of the countries by simply
reducing the value of their local currencies is not possible forever. Countries must focus on their R&D
and innovation works and they should increase their export product quality. The solution to
permanently improve the foreign trade balance is to produce and sell high-tech products. Otherwise,
as in the Creative Destruction Theory, while the non-innovatory companies/countries will have to
pull out of the market, and the innovative companies/countries will substitute them.
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