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Ozet: Bu calismada, reel efektif doviz kuru degiskenligiyle ticaret
dengesi arasindaki uzun ve kisa donem iligkileri Tiirkiye’nin 1992:1-2006:1V
donemi verileri kullanilarak arastirilmistir. Uzun donemde devaliiasyonun
ticaret dengesini iyilestirecegi yoniindeki Marshall-Lerner (M-L) kosulunun
ampirik olarak desteklenmedigi bulgusu elde edilmistir. Reel efektif doviz kuru
degiskenliginin ticaret dengesi iizerindeki kisa donem etkileri ise anlaml
ctkmamustir.
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Abstract: In this paper, we have examined the long run and short run
relationship between the trade balances and changes in the real effective
exchange rate volatility of Turkey for the period from 1992:1-2006:1V. We find
evidence not supporting the empirical validity of the Marshall-Lerner (M-L)
condition, indicating that devaluations do improve the trade balance in the long
run. The short run effects of the real effective exchange rate volatility on the
trade balance are not significant.
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L Giris

Tirkiye, 1980°li yillarda yiikselen piyasalara kosut bir sekilde
makroekonomi politikalarin1 disa agik politikalarla uyumlastirarak; ekonomik
biiyimede ihracati oncelemis ve dis ticaret hacminde 6nemli sayilabilecek
artislara ulasmistir. Ornegin, ihracatin GSMH’ye oram 1979°da %2.8 iken
2005’de %21’e yiikselmistir. Aymi yillarda ithalain GSMH’ye orani ise
%6.2’den %30’a cikmistir. Tiirkiye ekonomisinde bu siire¢c yasanirken, ticaret
politikasi yapiminda déviz kuru temel bir degisken islevi gormiis ve genellikle
tartismalarin merkezinde yer almistir. Ciinkii, hangi doviz kuru rejiminin
uygulanacagi ve ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki degerine iliskin
ortak bir goriisten cok, farkli goriisler dile getirilmistir.

Tiirkiye’de genel olarak kabul edilen yaklasima gore, nominal doviz
kurunun yiikselmesi yani, devaliiasyon, yurt i¢inde iiretilen mallarin yabancilar
icin ucuzlamasini saglayarak; ihracatin hacmini genisletir. Dolayisiyla,
devaliiasyonun ticaret dengesini iyilestirecegi bicimindeki bir yaklagima yaygin
bir sekilde inanilir. Ancak, giicli ekonomiye gecis programinin
uygulanmasindan sonra nominal doviz kurunun deger kaybetmesiyle beraber
ithalat hacmi genislerken; ihracat hacminin de genislemeye devam etmesi s6z
konusu yaklasimla uyumlu olmayan bir durumu ortaya ¢ikarmistir.
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Ulkemizde nominal déviz kuru artiginin ticaret dengesini olumlu yonde
etkileyecegi goriisii aslinda uluslar arasi ekonomi literatiiriiyle ortiismektedir.
Zira, Marshall-Lerner (M-L) kosulu olarak bilinen geleneksel yaklasimda, ithal
mallar1 talebinin fiyat elastikiyetiyle ihra¢ mallari talebinin fiyat elastikiyetinin
mutlak deger olarak toplami birden biiyilk oldugu siirece uzun donemde
devaliiasyonun, bir iilkenin ticaret dengesini iyilestirecegi ifade edilmektedir.”
Nitekim, Bahmani-Oskooee ve Niroomand (1998: 101), kiiciik acik
ekonomilerde devaliiasyonun ticaret dengesi iizerinde olumlu etkilere sahip olup
olmamasim ithalat ve ihracatin talep elastikiyetleri toplamina baglamaktadir.
Yapilan ¢ok sayida ampirik ¢alismada bu konu ele alinmis; 6rnegin, Khan
(1974) ve Bahmani-Oskooee (1986) gelismekte olan iilkeleri, Khan (1975)
Venezuela’y1, Mah (1993) ise Kore’yi incelemistir.

M-L kosulunun gecerli oldugu varsayimiyla devaliiasyonun, ticaret
dengesi iizerindeki etkisi fiyat ve hacim biciminde olmak iizere iki sekilde
ortaya ¢cikmaktadir. Nominal doviz kurunun deger kazanmasi ithalatin daha
pahali, ihracatin daha ucuz olmasimi sagladigi igin, Oncelikle fiyat etkisi
yaratmakta ve bunu takiben hacim etkisine yol agmaktadir. Dolayisiyla, fiyat
etkisi hacim etkisinden daha hizli bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. O zaman
devaliiasyonun baslangicta fiyat etkisi yoluyla ihracati olumsuz etkiledigi
sOylenilebilir. Bu ise, kisa donemde ticaret hacminin bozulmasi anlamin tasir.
Ciinkii, nominal doviz kurunun degerlenmesini takiben ticaret dengesinin
zaman davranigt uyumu J harfini hatirlatan bir bi¢cim alir. Kisa donem fenomeni
olarak bilinen bu siirece literatiirde J egrisi adi verilmektedir (Lal ve Lowinger,
2002)

Doviz kuruyla ticaret dengesi arasindaki uzun ve kisa donem iliskisini
arastiran ¢ok sayida ampirik calismanin bulgularinin, genellikle iilkelere gore
degistigi sdylenebilir. Gomes ve Alvarez-Ude (2006), es-biitiinlesme yontemini
kullanarak doviz kuruyla ticaret dengesi arasindaki iliskiyi Arjantin ekonomisi
icin test ettigi calismasinda, M-L kosulunun gegerliligine iliskin bulgulara
ulasamamistir. Sing (2002) Hindistan ekonomisi igin es-biitiinlesme yontemi
yardimiyla, 1960-1995 yili verilerini kullanarak, reel doviz kurunun ticaret
dengesi tizerindeki etkisini test ettigi calismasinda, M-L kosulu lehine kanitlar
elde etmistir. Hassan ve Wilbratte (1997) ise, Amerika Birlesik Devletleri ve
diger G7 liilkeleri arasindaki ticareti ¢oklu es-biitiinlesme yaklagimim
kullanarak, analiz etmistir. Uzun dénemde M-L kosulu lehine devaliiasyonun
ticaret dengesini iyilestirdigi bulgusuna ulagmistir. Brahmasrene ve Jiranyakul
(2002), Tayland ekonomisi igin yaptigi arastirmada doviz kuruyla ticaret
dengesi arasindaki iliskiyi arastirmistir. Es-biitiinlesme yonteminin kullanildigi
calismanin bulgularina gore M-L kosulu desteklenmistir. Bunun yani sira,
Bahmani-Oskooee (1991), Arize ve Spalding (1991) ve Arize’nin (1994),
calismasinda da M-L kosulu lehine bulgular ortaya cikmustir.

Wilson ve Tat (2001), Amerika Birlesik Devletleri ile Singapur
arasindaki mal ticaretini temel alarak, reel doviz kuru ve reel ticaret dengesi
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arasindaki iliskiyi 1970-1996 donemi icin arastirmigtir. Bulgulara gore, her iki
tilke icin reel doviz kuru, reel ticaret dengesi iizerinde anlamli bir etkiye yol
acmamis; J-egrisi lehine az kanit elde edilmistir. Doviz kuruyla ticaret dengesi
arasindaki kisa donem iligkisini Rose ve Yellen (1989), G-7 iilkeleri i¢in; Rose
(1990) gelismekte olan iilkeler i¢in ve Rostagi (2005) Hindistan icin arastirmis
ve her ii¢ caligmanin bulgular1 J egrisi aleyhine kanitlar sunmugtur. Ancak,
Demirden ve Pastine (1995), Jordd and Burguet (1998), Jung ve Doroodian
(1998), Onafowora (2003), Hacker ve Hatemi (2003), Narayan (2004), Narayan
ve Narayan (2004) ve Bahmani-Oskooee ve Kutan (2006) J-egrisi lehine
kanitlar elde etmistir.

Tiirkiye ekonomisini inceleyen calismalardan biri Aydin vd. (2004)
tarafindan  yapilmistir.  1987:1-2003:II1 doénemini kapsayan calismanin
bulgularina gore, reel doviz kuru ithalatin 6nemli bir belirleyicisi oldugu halde
ihracati etkilememistir. Sivri ve Usta’nin (2001), Tiirkiye ekonomisini kapsayan
calismanin bulgularina gore ise, reel efektif doviz kurundan ihracat ve ithalata
dogru bir nedensellik iliskisi olmamakla birlikte, tistelik doviz kuru
degiskenliginin ticaret dengesini kurmada Onemli bir ara¢ olarak
kullanilamayacagina isaret edilmektedir.

Bu cercevede calismada, es-biitiinlesme ve hata diizeltme modelleri
yardimiyla, Tirkiye’nin 1992:1-2006:1V donemi verileri kullanilarak, doviz
kuru degiskenliginin ticaret dengesi iizerindeki uzun ve kisa donem etkileri
arastinlmigtir. Calismanin  bundan sonraki kismi iic temel boliimden
olusmaktadir. Ikinci boliimde, calismada kullamlacak model ve yontem
tanimlanmus; iiciincii bolimde ampirik uygulama ve sonuglar1 yer almis; son
boliimde ise, genel bir degerlendirmeye yer verilmistir.

II. Model ve Yontem
Tiirkiye’de doviz kuru degiskenliginin ticaret dengesi {iizerindeki
etkilerini arastirmak amaciyla Rose ve Yellen (1989) ve Rose (1991) temel
alinarak Gomez ve Ude (2006) takip edilmistir. Bir iilkenin ticaret dengesi i¢
gelir, dis gelir ve doviz kuruna gore belirlenmektedir. Standart ticaret modelinde
ihracat ve ithalat talep fonksiyonlar1

x,= (. 6 07 (L.

M,:(P*'%jy.(y,)” (1.2)

t
biciminde tanimlanmaktadir. Burada X ihracatin hacmini, M ithalatin h“acmini, E
nominal doviz kurunu, Y i¢ geliri, ¥* dis geliri, P ic fiyat diizeyini P~ dis fiyat
diizeyini, # ve y ihracat ve ithalatin reel doviz kuru elastikiyetlerini, ¢ ve 7 ise,
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ihracat ve ithalatin gelir elastikiyetlerini temsil etmektedir. Denklem (1.1) ve
(1.2) dogrusallastirildiktan sonra

lnX,:ﬂ[lnPt —lnPt*—lnEt]+€1nY,* (1.3)

lthzy[lnPt*+lnEt—lnPt]+7rlnYt (1.4)
ticaret dengesi (7B= X,/ M) icin ifade edildiginde

InTB=zInY, +€lnY, +¢ Ine, (1.5)
burada, §=—(17+7%), Ine, ise reel doviz kurunun dogal logaritmasi olup

InP” +InE, —In P, ifadesine esittir.

t

Bu cercevede, Tiirkiye’de doviz kuru degiskenligiyle ticaret dengesi
arasindaki iligkiyi arastirmak amaciyla, Engle ve Granger (1987) tarafindan
gelistirilen es-biitiinlesme (cointegration) yontemi kullanilmistir. Bu yontemde
iki veya daha fazla iktisadi degiskene ait seriler duragan olmasalar bile, bunlarin
dogrusal bir birlesiminin duragan olabilecegi ifade edilmistir. Uzun donem
iligkisi olarak tamimlanabilen bu duragan dogrusal birlesim es-biitiinlesme
denklemi olarak tanimlanmuistir.

Duragan olmayan degiskenler arasindaki her hangi bir denge iliskisi
onlarin stokastik trendlerinin iligskili olmasin1 gerektirir. Stokastik trendler
arasindaki iliski degiskenlerin es-biitiinlesmelerini zorunlu kilarak; bagimli bir
sekilde hareket etmesini ifade eder. Uzun donemde birlikte hareket eden
degiskenlerin dinamik davranislar1 denge iliskisinden bazi sapmalar gosterir
Enders (1996:151). Bu, es-biitiinlesmis degiskenlerin temel bir 6zelligi olup,
kisa donem dinamigi iizerinde belirleyici bir rol oynar. Bu siirecle ortaya ¢ikan
dinamik model hata diizeltme modeli (error correction model) olarak
adlandirilir.  S6z konusu modelde, sistemdeki degiskenlerin kisa donem
dinamikleri dengeden ortaya cikan sapmalardan etkilenir (Enders, 1995: 365-
366).

Es-biitiinlesme ve hata diizeltme modelleriyle yapilacak bir analiz dort
asamal1 bir siirecten olusmaktadir. {lk olarak degiskenlerin biitiinlesme sirast
belirlenir. Ikinci sirada biitiinlesme dereceleri aym olan degiskenler, en kiigiik
kareler yontemi (the ordinary least square) yardimiyla, es-biitiinlesme
regresyonlart tahmin edilir. Daha sonraki asamada ise, es-biitiinlesme
regresyonlarinin kalintilar test edilir. Son olarak hata diizeltme modeli kurulur.
Bu cercevede, calismamizda Engle-Granger (1987) yontemi takip edilerek,
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degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin olup olmadigi standart CRDW
(Cointegration Regression Durbin-Watson) ve Dickey-Fuller (DF) testleriyle
analiz edilmistir.

Buna gore, ticaret dengesi ve onun belirleyicilerinin, Dickey-Fuller
(DF) testiyle biitiinlesik /(1) degiskenler oldugu belirlendikten sonra, uzun
donem denge iliskisi, Denklem (5)’in logaritmik dogrusal olarak yeniden
yazilmastyla su sekilde ifade edilebilir.

InTB,=f,+ B, InY,+ 3, InY + 5, InRE, +e, (1.6)

burada, RE, reel doviz kurunu, digerleri 6nceki denklemlerde verilen anlamlari,
e, ise uzun donem iliskisinden tahmin edilen kalintilar1 temsil etmektedir.
Degiskenlerin gercekten es-biitiinlesik olduklarina karar vermek igin ¢, serisine
DF testi uygulanir. e, serisi duragan cikarsa, soz konusu degiskenlerin es-
biitiinlesik olduguna karar verilir. Aksi durumda es-biitiinlesik olmadigi
sonucuna varilir. e, serisinin otoregresyon denklemi,

Ae=a, e,1+E€, (1.7)

olarak yazilmaktadir. Burada a;=0 bos hipotezi reddedilemiyorsa, e, serisinin
birim koke sahip olduguna ve dolayisiyla degiskenlerin es-biitiinlesik
olmadiklarina karar verilir. Eger a;=0 bos hipotezi reddediliyorsa, e, serisinin
duragan oldugu ve boylece degiskenler es-biitiinlesik olduklar1 sonucuna
varilr.”

Es-biitiinlesik oldugu anlasilan serilerin kisa donem dinamikleri hata
diizeltme modeliyle arastirilir. Bu modelde, hata terimi, 7B, nin kisa donemdeki
davranis bi¢ciminin uzun donemdeki davranig bigimiyle iliskili oldugunu ve
uzun donemdeki denge diizeyinden olan sapmalarin ne kadar siirede ortadan
kalkacagini belirtir. Buna gore model,

AInTB, = o, + ¢, AlnY, + &,AlnY + ¢,AInRE, +a,é, ,+€&,  (1.8)

bi¢iminde ifade edilebilir. Burada A, degiskenlerin ilk farkini; 2,_1, Denklem
(1.6)’daki regresyonun kalint1 degerinin bir donem gecikmeli degeri olup, uzun
donem denge degerinin ampirik tahminini; €,, hata terimini ve @, ise uzun
donem dengesine dogru olan uyarlama hizin1 gosterir. Eger istatistiki olarak

anlaml ise, TB,’de bir donemde ortaya ¢ikan dengesizligin ne kadarinin sonraki
donemde ortadan kalktigini belirtir.
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III. Uygulama
A. Data
Tiirkiye’de doviz kuru degiskenliginin ticaret dengesi iizerindeki uzun
ve kisa donem etkisini arastirmak amaciyla toplam dort degisken kullanilmistir.
Degiskenlerin se¢iminde ilgili literatiirdeki baz1 ¢aligmalar referans olarak kabul
edilmigtir." 1992:1-2006:1V donemlerini kapsayan ¢aligmanin degisken vektorii

X, =[TBt,Y,,Yt*,EXR,]. Burada; TB, dis ticaret dengesini (ihracatin ithalata

oran1)", ¥, reel ulusal geliri (1987=100), Y dis gelirin bir dl¢iimii olarak

Amerika Birlesik Devletleri’nin reel gelirini (2000=100), EXR, ise reel efektif
doviz kurunu (1995=100) temsil etmektedir.

Y Amerika Birlesik Devletleri Merkez Bankasi Elektronik Veri

Dagitim Sisteminden (hhtp://www.federalreserve.gov), diger degiskenler ise
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sisteminden
(hhtp://www.tcmb.gov.tr.) temin edilmistir. Ayrica Nisan 1994, Kasim 2000 ve
Subat 2001 finansal krizleri icin sirasiyla K1, K2 ve K3 kukla degiskenleri
kullanilmistir. Biitiin testler ve tahminler i¢in Econometric Views (Eviews,
version 5.1) bilgisayar paket programindan yararlanilmstir.

B. On Testler

Bir es-biitiinlesme analizinin yapilabilmesi icin degiskenlerin ayni
dereceden biitiinlesik olmalar1 gerektigi model ve yontem kismi anlatilirken
vurgulanmisti. Degiskenlerin biitiinlesik dereceleri ADF birim kok testiyle
arastirilmis ve sonuglart Tablo 1°de sunulmustur. Buna goére, biitiin degiskenler
logaritmik diizeyde birinci farklar1 alindiktan sonra duragan olduklar
goriilmiistir. Bu sonu¢ es-biitiinlesme analizi icin gerekli ©6n kosulun
saglandigini ifade etmektedir.

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi

Degisken ADF Test Kritik Deger
InTB -3.406740[0] -4.11907
AInTB -5.160025[1] -3.5478"
InY -3.503197[1] -4.1190"
AlnY -5.974308[1] -3.5478"
InY -1.821365[2] -4.1249"
AlnY” -3.538433[1] 29127
InEXR -3.360078[1] -4.1190
AInEXR -6.008626[1] -3.5478"

Not: (*) %1 anlamlilik diizeyi, (**) %5 anlamlilik diizeyini gosterir. Test bi¢imi olarak diizey
degerde biitiin degiskenler i¢in sabit terim ve trend kullanilmustir. Degiskenlerin birinci farki (A)
icin ise, sabit terim kullanilmistir. Koseli parantez icindeki degerler, degiskenlerin AIC’ye gore
belirlenmis uygun gecikme uzunlugunu belirtir.
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C. Uzun Donem Analizi

Tablo 1’deki bilgiler 1s18inda, biitiin degiskenler /(1) oldugu i¢in, doviz
kuru degiskenligi ile ticaret dengesi arasindaki uzun donem denge iliskisi
Denklem (1.6) yardimiyla tahmin edilmis ve kalintilarina ADF testi
uygulanmustir. [nTB, InY, InY *, ve InEXR arasinda es-biitiinlesmenin olabilmesi
icin Tablo 2’de sunulan ADF test istatistiginin Engle-Granger tablo degerinden
biiyiik olmasi1 gerekir. Buna gore, %1 anlamlilik diizeyinde ve 100 gozlem igin
bulunan Engle-Granger tablo degeri (—3.73), ADF test istatistiginin tahmin
edilen mutlak degerinin (-4.255) altinda kaldifindan es-biitiinlesme hata
terimleri serisi duragan ¢ikmistir.

Bu bulgu, InTB, InY, lnY*, ve InEXR degiskenlerinin es-biitiinlesik
olduklarina iliskin bir kanittir. Bunun yanisira, s6z konusu degiskenlerin es-
biitiinlesik olduklar1 CRDW testi ile de desteklenmektedir. Ciinkii, her birinde
100 gozlem olan 10.000 benzetimle d=0 6nsavini sinamak i¢in hesaplanan %1
anlamlilik diizeyindeki tablo degeri (0.511) modelimizdeki CRDW degerinden
(1.193) kiigiik cikmistir. Sonug olarak, her iki testin sonucuna gore, s6z konusu
degiskenler uzun donemde birlikte hareket etmektedir.

Tahmin edilen es-biitiinlesme denkleminde, Tablo 2’den de
izlenebilecegi gibi, doviz kurundaki %1’lik bir degisme, dis ticaret dengesini,
beklenilenin aksine, negatif yonde etkilemis ve % 0.026 oraninda
kotiilestirmistir. Bu deger istatistiki olarak yorumlanabilir bir biiyiikliikte olup;
M-L kosulu lehine ampirik bir kanit olarak gosterilemez. Ciinkii, M-L
kosulunun gerceklesebilmesi icin uzun donem iligskisinde doviz kurundaki bir
degisimin ticaret dengesini iyilestirmesi gerekirdi. Bunun yansira, ulusal ve dis
reel gelirdeki degismeler ise sirasiyla ticaret dengesini negatif ve pozitif yonde
etkilemistir.

Tablo 2: Uzun Donem Analizi (1992:1-2006:1V)
Coklu Es-bim'inlisme Denklemi:
InTB=f(InY, InY', InREXR, K1, K2, K3)

Degiskenler Katsayilar t-Istatistik
Sabit terim 1.625439 11.34589
InY -0.043214 -3.799490
LnY" 0.077421 7.068496
InEXR -0.026095 -3.180120
K1 0.000625 0.115418
K2 -0.013848 -2.644467
K3 -0.004934 -0.888858
R’: 0.54

R?:0.49

CRDW: 1.193

ADF[2]: -4.255
F-Istatistik: 10.549

Not: Koseli parantez i¢indeki deger, AIC’ye gore secilen optimum gecikme sayisini gosterir.
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D. Kisa Donem Analizi

Uzun donemde birlikte hareket eden InTB, InY, InY ve InEXR’nin kisa
donem dinamiklerini aragtirmak amaciyla Denklem (1.8) yardimiyla tahmin
edilen hata diizeltme modeli Tablo 3’de sunulmustur. Doviz kuru
degiskenligiyle ticaret dengesi arasindaki iliski uzun dénem analizinde oldugu
gibi, kisa donem analizinde de negatif yonde cikmistir. Bu sonug teorik
beklentilerle uyumlu olup; J-egrisi fenomenini dogrulamaktadir. Ciinkii kisa
donemde devaliiasyon, ticaret dengesi iizerinde ters yoOnlii bir etkiye sahiptir.
Ancak istatistiki anlamliligi ¢ok acik degildir. Kisa donem analizinde reel
ciktidaki %1’lik bir degismenin ticaret dengesini %0.030 oraninda azaltmasina
karsilik, dis reel ¢iktidaki %1’lik bir degismenin ticaret dengesini pozitif yonde
etkiledigi goriilmektedir. Ancak, dis reel ¢iktinin katsayisinin yorumlanabilir bir
biiyiikliikte olmadig1 goriilmektedir.

Tablo 3’den izlenebilecegi gibi, hata diizeltme teriminin (¢€,_, ) katsayist
istatistiki olarak anlamlidir. Bu terimin negatif c¢ikmasi kisa donem
sapmalarinin dengeye yakinsadigini, yani hata diizeltme mekanizmasinin
calistigimi gosterir. Modelde, dis ticaret dengesinin gozlemlenen degeriyle, uzun
donem ya da denge degeri arasindaki farkin her ti¢ ayda bir 0.025’nin ortadan
kalktig1 goriilmektedir.

Tablo 3: Kisa Donem Analizi (1992:1-2006:1V)

Hata Diizeltme Modeli:

AlnTB=f(AInY, AlnY" AInEXR, @,_1 )

Degiskenler Katsayilar t-Istatistik
Sabit terim 0.000188 0.150589
AlnY, -0.030839 -2.608744
ALnY, 0.021837 0.160824
AInEXR, -0.016682 -1.773263
ét_l -0.025196 -2.595165
R*:0.23

R*:0.17

DW: 1.906

F-Ist.: 4.0827

LM testi, F (4,55): 0.631649
ARCH LM test, F (4,55): 0.416719

IV. Sonuc¢
Tiirkiye’de doviz kuru degiskenliginin ticaret dengesi iizerindeki uzun
ve kisa donem etkilerinin arastirildigi bu ¢alismada varilan temel sonuclar soyle
ozetlenebilir.
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Literatiirde doviz kurunun ticaret dengesi iizerindeki uzun donem
etkileri M-L kosulu kapsaminda incelenirken; kisa donem etkileri analiz
edilirken J-egrisi temel alinmaktadir. Bu amag i¢in yapilan ampirik ¢alismalarda
ilkinde genellikle es-biitiinlesme analizi, digerinde ise, hata diizeltme modeli
kullanilmaktadir. Hem M-L kosulunu hem de J-egrisini test etmeye yonelik cok
sayida ampirik ¢alisma yapilmis ve iilkelere gore farkli sonuglar elde edilmistir.
M-L kosulu ve J-egrisinin desteklendigi iilkeler oldugu gibi, destek bulmadig:
ilkelerin de oldugu goriilmiistiir.

Calismamizin ampirik bulgularina gore, uzun donemde Tiirkiye’de
doviz kurundaki yiizde birlik bir degisme, ticaret dengesini negatif yonde
etkiledigi goriilmiistiir. Agikca ifade edilirse, ticaret dengesi bozulmustur. Elde
edilen bu ampirik sonug, M-L kosulunun desteklenemediginin bir kanit1 olarak
ileri siiriilebilir. Calismamiz bu acidan 6rnegin, Arize 1987), Bahmani-Oskooee
(1991), Arize ve Spalding (1991), Arize’nin (1994) calismasindaki sonuclarla
uyumlu degildir.

Doviz kuru degiskenliginin ticaret dengesi iizerindeki kisa donem
etkileri uzun donemde oldugu gibi negatiftir. Ancak, bu degerin istatistiki
anlamhiligi  belirgin degildir. Dolayisiyla, kisa donemde doviz kuru
degiskenligiyle ticaret dengesi arasindaki iliskiye dair bir yorumda bulunmak
zordur. Modelin hata diizeltme terimi ise istatistiki olarak anlamli oldugu i¢in
yorumlanabilir bir biiyiikliiktedir. Bu terim negatif ¢iktigindan kisa donem
sapmalar1 dengeye yakinsamaktadir. Modelde, dis ticaret dengesinin
gozlemlenen degeriyle, uzun donem ya da denge degeri arasindaki farkin her ii¢
ayda bir 0.025’i ortadan kalkmaktadir. Bu calismanin bulgularina goére, sonug
olarak, Tiirkiye’de ticaret dengesini iyilestirmede devaliiasyonun, sanilanin
aksine, bir politika secenegi olarak kullanilmasinin rasyonel bir tercih oldugu
sOylenemez. Bu acidan calismamiz Sivri ve Usta’nin (2001), bulgulariyla
uyumludur.
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Son Notlar

* Bu konuda bak. Arize (1987, 1990, 1991, 1994), Gylfason and Risager (1984), Bahmani-
Oskooee (1985).

! Literatiirde, ticaret dengesi genellikle ihracatin ithalat oran1 ya da tersi biciminde alnmaktadir.
Bkz. Arize (1994), Oskooee (2001), Onafowora, (2003).

Ye, serisinin white-noise olmadig1 durumda, augmented Dickey-Fuller (ADF) testi kullanilabilir.

i Shirvani ve Wilbrate (1997), Oskooee ve Brooks (1999), Arize (1994), Gomez ve Ude (2006),
Rose ve Yellen (1989) ve Rose (1991).

" Literatiirde, ticaret dengesi genellikle ihracatin ithalat oram ya da tersi bigiminde alinmaktadir.
Bkz. Arize (1994), Oskooee (2001), Onafowora, (2003).



