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TURKIYE’DE DIS TICARET FiYATLARI iLE REEL
DOViZ KURU ARASINDAKI iLISKi: EKONOMETRIK
BiR ANALIZ

Sevda YAPRAKLI"

Oz

Bu calismanin amaci, Tiirkiye’de dis ticaret fiyatlari ile reel doviz kuru
arasindaki iliskiyi incelemektir. Bu amagla 1982: 1-2004: 4 donemi igin, ihracat
ve ithalat fiyat endeksleri ile reel efektif doviz kuru endeksi arasindaki iligkiler,
¢ok degiskenli es-biitiinlesme analizi ve hata diizeltme modeli kullanilarak
ekonometrik agidan analiz edilmektedir. Analiz sonuglarina gore, uzun dénemde
reel doviz kuru ithalattan negatif, ihracattan pozitif olarak etkilenmektedir.
Ancak reel doviz kurundan ithalat ve ihracat fiyatlarina dogru bir nedensellik
iligkisi s6z konusu degildir. Bununla birlikte, ithalat fiyatlarindan ihracat
fiyatlarina dogru tek yonlii nedenselligin bulundugu goriilmektedir.

Anahtar Sozciikler: Dis ticaret fiyat endeksleri, reel déviz kuru, dis ticaret
hadleri, VEC modeli.

Abstract

The Relationship Among Foreign Trade Prices and Real Exchange
Rate in Turkey: An Econometrics Analysis

The purpose of this paper is to investigate the relationship between foreign
trade prices and real exchange rate in Turkey. For this purpose for the period of
1982:1-2004:4, the relationships among export and import price indexes and real
effective exchange rate index are analyzed econometrically by employing
multivariate cointegration analysis and error correction model. According to the
results, real exchange rate is negatively effected by import price, and positively
by export price in the long run. But there exist no Granger cause relationship
from real exchange rate towards import and export prices. However, it is
observed that one-directional causality exists from import price to export price.

Keywords: Foreign trade price indexes, real exchange rate, terms of trade,
VEC model.
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GIRiS

Thracat ve ithalat fiyatlari ile reel déviz kuru arasindaki iliski, uluslararasi
iktisat literatiirliniin Onemli tartisma konularindan biridir. Bu iliski, ihracat
fiyatlariin ithalat fiyatlarina oranlanmasi ile elde edilen dis ticaret hadleri
kavrammni 6n plana c¢ikarmaktadir. Ulkelerin uluslararasi rekabet giiciinii
yansitan makroekonomik degiskenlerden biri olan dis ticaret hadleri, ticaret
yapan iilkeler arasinda ticaretten elde edilen kazanglarin paylagiminin endeksini
olusturur (Pradhan, 1994: 79). Bu baglamda dis ticaret hadleri ile reel doviz
kuru arasindaki iligki, bir iilkenin dis ticaret iliskileri agisindan Onem arz
etmekte ve iilkenin dis ticaret dengesini saglamaya yonelik kur politikalarinin
basarili olabilmesi i¢in gerekli olan en O6nemli kosullardan biri haline
gelmektedir. Ciinkii s6z konusu iliskinin olmadigi durumlarda dis ticaretten
kazang saglamaya ve dis ticaret aciklarini azaltmaya yonelik kur politikalar
etkin olmaktan uzaklasabilmektedir. Bu yoniiyle dis ticaret hadleri-reel doviz
kuru iligkisi, hem uluslar arasi ticareti inceleyen akademisyenlerin hem de dig
ticaret politikalarini olusturanlarin temel ilgi alanlarindan biri olmaktadir.

Dis ticaret hadleri, uluslararasi iktisat literatiiriine ilksel mal ve sanayi
iiriinleri arasindaki ticaret hadlerinin uzun doénemli seyri konusundaki
tartigmalarla girmistir. Keynes, Ricardo, Mill, Robertson ve Clark gibi klasik
iktisateilar ilksel ve sanayi iiriinleri arasindaki ticaret hadlerinin uzun dénemde
ilksel mal lehine iyilestigini ve 19. yiizyilda bdyle bir trendin mevcut oldugunu
ileri stirmiislerdir (Bleaney ve Greenaway, 1993: 349). 20. yiizyilda ise bu
goriigiin aksi yonde gelismeler ortaya c¢ikmistir. Hilgerdt (1945), Singer ve
Prebish (1950) ve Kindleberger (1956) gibi iktisat¢ilar ticaret hadlerinin ilksel
mal Ttreten ve ihra¢ eden flilkelerin aleyhine gelismeler gosterdigini
savunmuslardir (Sarkar, 1986: 355). Ticaret hadlerinin uzun doénemli seyri
konusundaki tartigmalar heniiz bitmis degildir. Bu durum 6zellikle gelismekte
olan iilkelerin (GOU) disa acik ya da kapaln ticaret stratejileri izlemeleri
seklindeki 6nemli politika konularinda tartismalara yol agmistir.

Ote yandan, 1960-70’li yillarda GOU’lerin disa acik ekonomi politikalart
izlemeye baslamalar ile birlikte, gerek ihracatlarinda gerekse ithalatlarinda
onemli sayilabilecek artislar gerceklesmistir. Bununla birlikte ara mali ve
yatirm mali ithalatindaki artiglar 6demeler dengesi a¢ig1r sorununu daima
iilkelerin glindemlerinin ilk siralarina yerlestirmistir. Bu durum karsisinda
GOU’ler 6demeler bilancosu aciklarini azaltmak icin doviz kuru politikalar:
uygulamaya baslamislardir. Disa agik GOU’lerde, kur politikalarinin basarisinin
biiyiikk Ol¢lide mallarin ticaret hadlerindeki hareketlere bagli oldugunun
anlasilmasi, iktisatgilar arasinda dis ticaret hadleri ile reel doviz kuru arasindaki
iliskinin dogasiyla ilgili yeni tartigmalar baglatmistir (Bagchi, Chortareas ve
Miller, 2003: 4, 6).
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Edwards ve Van Wijnbergen (1987), Long ve Pitchford (1992) ve Broda
(2002) gibi iktisatcilar, teorik olarak dis ticaret hadleri ile reel doviz kuru
arasinda iliski oldugunu ileri siirerken, Afridi (1995), Devereux ve Connolly
(1996) ile Benigno ve Thoenissan (2003) gibi iktisatcilar, bdyle bir iliskinin
olmadigini ileri siirmiislerdir (Dungey, 2004: 218-19, 232).

Gilinlimiizde ticaret hadleri ile ilgili teorik ve uygulamali ¢alismalar hala
devam etmekte ve dig ticaret hadleri ile reel doviz kuru arasindaki iligkinin
dogasini agiklamaya yonelik yeni arastirmalar yapilmaktadir.

Dis ticaret hadleri, uluslararasi ticarete konu olan mallarin nispi fiyatlari
araciligryla mal piyasasindaki gelismeleri ortaya koyarak, iilkelerin dig
ticaretteki kazang ve kayiplarini gostermektedir (Pradhan, 1994: 80). Dis ticaret
hadleri, toplam harcamalari i¢inde dis ticaretin payinin bilyiik oldugu iilkelerde,
reel doviz kuru hareketleri yoluyla dis ticaret dengesini etkilemektedir. Disg
ticaret hadlerindeki bir bozulma GOU’ler acisindan digsal bir sok olarak kabul
edilmekte ve GOU’lerin ihrag iiriinleri aleyhine, ithalat1 lehine dis piyasalarda
yasanan fiyat degismeleri anlamina gelmektedir (Khan, 1986: 410). Bu durum
hem arz hem de talep yanl etkiler yaratmaktadir. Mallarin reel fiyatlarindaki
azalig, faktor maliyetlerini diisiirerek yurti¢inde ticarete konu olan ve olmayan
mallarin {iretiminde artisa yol agmaktadir. Diger yandan dis ticaret hadlerindeki
bozulma reel geliri ve bdylece ticaret konu olan ve olmayan mallara yonelik
harcamalar1 azaltmaktadir. Bu noktada sanayi mallarinin dig rekabeti artmakta
ve ithal edilen mallarin fiyatina gore ticarete konu olmayan mallarin nispi fiyati
azalmaktadir. Bu nedenlerden 6tiirii dis ticaret hadlerindeki bir bozulma belirgin
bir sekilde reel doviz kurunun deger kaybetmesine neden olmaktadir. Dig ticaret
hadlerindeki iyilesme ise reel doviz kurunun deger kazanmasina yol agmaktadir
(Edwards ve Van Wijnbergen, 1987: 460). Bu durum dis ticaret hadleri ile reel
doviz kuru arasindaki iliskinin GOU’ler agisindan kabul edilen ifadesidir.

Ote yandan dis ticaret hadlerindeki bozulma sonucu reel déviz kurunun
deger kaybetmesi, yabanci para cinsinden ihracati pahali, ulusal para cinsinden
ithalat1 ucuz hale getirdigi i¢in dis dengenin agik vermesine ya da mevcut agigin
daha da biiylimesine neden olmaktadir (Jiittner ve D’ Assuncao: 2002: 1).

GOU’ler dis ticaret agiklarimi azaltmak amaciyla reel doviz kurunda
degisiklikler yapma yoluna gitmektedirler. Bu amacgla 6rnegin, doviz kuru
degerli hale getirildiginde, yabanci para cinsinden ihracat ucuz, ulusal para
cinsinden ithalat pahali hale getirilerek dis agiklar azaltilmaya c¢alisilmaktadir.
Ancak asir1 degerli kur politikasi dis ticaret hadlerinde bozulmaya neden
olmaktadir. Bu teorik agiklamalarin 1s18inda, doviz kurundan dis ticaret
hadlerine dogru ters yonlii bir iligskinin oldugu kabul edilmektedir (Edwards ve
Van Wijnbergen, 1987: 463). Bu iliski GOU’ler igin istenen bir durum degildir.
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Hatta literatiirde GOU’ler icin doviz kuru politikasi uygulanarak dis ticaret
hadlerinin degistirilemeyecegi ve dig ticaret hadlerinin digsal olarak belirlendigi
yoniinde de gorisler bulunmaktadir (Dungey, 2004: 218). Bununla birlikte,
teorik baglamda s6z konusu iliskiyle ilgili tam bir goriis birliginin saglandigini
sOylemek giictiir. Bu baglamda, dis ticaretteki nispi karliligir degistirmede kur
hareketlerinin etkin olup olmadigini analiz etmek, izlenecek doviz kuru
politikasinin basarisi agisindan énem arz etmektedir.

Dis ticaret hadleri ile reel doviz kuru arasindaki iligkinin iktisat
literatiiriindeki oneminden hareketle yapilan bu calismada, 6nce uygulamali
literatiirdeki gelismeler dogrultusunda, s6z konusu iliskiyle ilgili uluslararasi
literatiirde yer alan belli bashh c¢aligmalar, ulasilan sonuglar itibariyle
incelenmektedir. Daha sonra zaman serisi analizleri kullanilarak, ihracat ve
ithalat fiyatlar1 ile reel doviz kuru arasindaki iliskinin yonii ve biiyiikligii
ekonometrik agidan Tiirkiye igin test edilmektedir. Son olarak, elde edilen
bulgular kisa bir sonug boliimilyle degerlendirilmektedir.

I. LITERATUR ARASTIRMASI

Uluslararasi iktisatla ugrasan arastirmacilar, iilkelerin dis ticaret kazang
ve kayiplar ile dis ticaret dengeleri iizerindeki dneminden dolay1 dig ticaret
hadleri ile reel doviz kuru arasindaki iliskiye yonelik tahminlere biiylik 6nem
vermektedirler. Bu nedenle, s6z konusu iliskiyi tahmin etmek i¢in yapilan
uygulamali caligmalarda, kullanilan veri seti, érnek grubu ve metodolojide
zaman i¢inde birtakim gelismeler saglanmigtir.

Bretton Woods sisteminin ortadan kalkmasi ve doviz kuru degismelerini
aciklamaya yonelik modellerin basarisiz olmasindan sonra, 1970’li ve 80’li
yillarda yapilan uygulamali caligmalarda reel doviz kuru hareketlerini
aciklamada bircok degiskenin etkisi incelenmeye baslanmistir (Bagchi,
Chortareas ve Miller, 2003: 4-5). Bu gelismelere paralel olarak reel doviz
kurunu agiklayan degiskenlerden biri olan dis ticaret hadleri ile reel doviz kuru
arasindaki iliskileri ac¢iklamaya yonelik c¢aligmalar da yogunlasmaya
baslamugtir.

Ote yandan, literatiirde dis ticaret fiyatlar1 ile reel déviz kuru hareketleri
arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ok sayida uygulamali ¢alisma yapilmis olmasina
ragmen, iligkinin yonii konusunda heniiz genel bir goriis birligine varilamadig:
goriilmektedir (Kearney ve Monadjemi, 1990: 202-203; Ulengin, 1995: 101-
104). Literatiirdeki bu degisik sonuglarin veri dlglimleri, incelenen dénem ve
ornek grubu farkliliklarindan kaynaklandigini sdylemek miimkiindiir.
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Dis ticaret hadlerinin reel doviz kurunu etkiledigini gosteren ilk
caligmalardan biri Edwards tarafindan yapilmigtir (Edwards, 1989: 345-380).
1989 yilinda Edwards tarafindan 12 GOU iizerine panel verilerle yapilan model
tahmininde, dis ticaret hadlerindeki degismenin reel doviz kurunu etkiledigi
sonucuna ulasilmistir.

Edwards’in disinda, Krumm (1993: 219-245); De Gregoria ve Wolf
(1994: 1-20); Amano ve Van Norden (1995: 83-104); Gruen ve Wilkinson
(1995: 204-219); Mendoza (1995: 101-137); Bleaney ve Greenaway (2001:
491-500); Broda (2002: 1-33; 2004: 31-58); Bagchi, Chortareas ve Miller
(2003: 1-31); Aruman ve Dungey (2003: 56-76) ve Dungey (2004: 217-235)
tarafindan yapilan ¢alismalarda da gibi dis ticaret hadlerinin reel déviz kurunu
etkiledigi sonucu elde edilmistir.

Ote yandan Spitaller 1980 yilinda 10 gelismis iilke (GU) iizerine yaptigi
calismada, reel doviz kurunun dis ticaret hadleri Uzerinde etkili oldugu
sonucuna ulagmigtir (Spitaller, 1980: 320-348). Benzer sekilde cesitli iilke ve
tilke gruplar tizerine, Blanchfield ve Marsteller, 1988: 3-19); Hasan ve Khan
(1994: 1205-1215); Arize (1995: 34-43); Habermeier ve Mesguita (1999: 1-25)
tarafindan yapilan c¢aligmalarda da reel doviz kurunun dis ticaret hadlerini
etkiledigi sonucuna ulagilmstir.

Bunun yani sira In ve Menon (1996: 1075-1080), Hansen ve Hutchison
(1996: 43-67) tarafindan yapilan caligmalarda ise dis ticaret hadleri ile reel
doviz kurunun karsilikli olarak birbirini etkiledigi sonucuna varilmustir.

Bununla birlikte, Koch and Rozenweigh (1992: 467-486); Alse ve
Bahmani-Oskoooe (1995: 16-25); Devereux and Cornolly (1996: 81-99); Lin
(1997: 517-520) ve Backus (1998: 409-420) ise iki degisken arasinda iligkinin
olmadigini ortaya koyan bulgular elde etmislerdir.

Dis ticaret hadleri ile reel doviz kuru arasindaki iliskiye yonelik olarak
Tiirkiye tlizerine yapilan az sayidaki ¢alismayi, elde edilen sonuglar itibariyle su
sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

Erlat ve Erlat (1998: 20-44) tarafindan yapilan ¢alismada, dis ticaret
hadlerinin déviz kurunu etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Ote yandan, Baldemir
ve Gokalp (1995: 17-40) tarafindan yapilan ¢alismada, reel doviz kurunun dis
ticaret hadlerini etkiledigi tespit edilmistir.

Diger taraftan Zengin (2001a: 1-24; 2001b: 27-41) yaptig1 ¢alismalarda,
dis ticaret hadleri ile reel doviz kurunun birbirini etkiledigi sonucuna ulagirken,
Zengin ve Terzi (1995: 247-266); Giirbiiz ve Cekerol (2002: 3-46); Cekerol ve
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Giirbiiz (2003: 1-12) tarafindan yapilan ¢aligmalarda ise, dis ticaret hadleri ile
reel doviz kuru arasinda iliski olmadig1 sonucu elde edilmistir.

Ozetlenecek olursa, reel doviz kuru hareketlerinin a¢iklanmasi konusunda
yapilan uygulamali ¢aligmalarda, baslangicta dis ticaret hadlerinin de aralarinda
bulundugu bir¢ok faktoriin etkisi sorgulanirken, sonralari reel doéviz kuru
degisimleri ile dis ticaret hadleri arasindaki iliskinin irdelendigi ifade edilebilir.
Ozellikle zaman serisi analizlerindeki son gelismeler, dis ticaret fiyatlari ve reel
doviz kuru arasindaki iligkilerin daha ayrintili olarak incelenmesine olanak
tanimistir. S6z konusu calismalarin tamami dikkate alindiginda, dis ticaret
fiyatlar ile reel doviz kuru hareketleri arasindaki iliskinin yonii konusunda net
bir goriis birligi saglanamadigi sdylenebilir.

Bu ¢aligmanin, Tiirkiye {izerine yapilan diger ¢alismalara gore, ele alinan
verilerin zaman donemi ve kullanilan vektor hata diizeltme yontemi agisindan
farklilik arz ettigini ifade etmek miimkiindiir. Diger taraftan calismada, zaman
serisi analizlerindeki gelismelerden yaralanilarak daha saglikli sonuglar elde
edilmeye calisilmustir.

II. TURKIYE’DE DIS TiCARET FiYATLARI VE REEL DOViZ
KURU: EKONOMETRIK BiR ANALIZ

11.1. Kapsam ve Veri Seti

Bu c¢alismada, Tirkiye ekonomisinde dis ticaret fiyatlar ile reel doviz
kuru arasindaki iliski ekonometrik olarak incelenmektedir.

S6z konusu iligkinin tahmininde, Tirkiye i¢in 1982-2004 donemine ait
iicer aylik zaman serileri kullanilmistir. Uygulamanin verileri; reel efektif kur
endeksi® reel ihracat ve ithalat fiyat endeksleri degiskenlerine ait zaman serisi
verilerinden olusmaktadir.

Thracat ve ithalat fiyat endeksleri, reel efektif kur endeksine uygun olarak
1995 sabit fiyatlarina doniistiriilmiistiir. Calismada kullanilan verilerin tamami
mevsimsel ayarlamaya tabi tutularak mevsimsellikten —armdirilmistir.
Mevsimsellikten —arindirma  isleminde  hareketli ortalamalar  yOdntemi
kullanilmastir.

Bunun yam sira tiim veriler, esneklik degerlerini belirlemek ve verilerin
varyansini stabilize etmek icin logaritmaya doniistiirilmiigtiir. Verilerin
derlenmesinde, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Devlet Istatistik
Enstitiisii ve Devlet Planlama Teskilat1 istatistiklerinden yararlanilmistir.
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11.2. Metodoloji

Calismada, dis ticaret fiyatlar1 ile reel doviz kuru arasindaki iliskinin
tahmininde, her degiskenin zaman serisi ozelliklerini incelemek i¢in oncelikle
serilerin duragan olup olmadiklar1 saptanmistir. Birim kok testleri sonucunda
degiskenlerin biitiinlesme derecelerinin ayni1 oldugunun, yani ayni dereceden
duragan olduklarinin belirlenmesiyle birlikte, es-biitiinlesme analizi yapilmis ve
boylelikle degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin var olup olmadigi
incelenmistir.

Es-biitiinlesme iliskisi, Johansen tarafindan gelistirilen ¢ok degiskenli es-
biitiinlesme analizi ile incelenmistir (Johansen, 1988: 231-254; Johansen ve
Juselius, 1990: 169-210). Es-biitiinlesme, duragan olmayan degiskenlerin
dogrusal kombinasyonlarinin uzun doénemde duragan olmasina, dolayisiyla
degiskenlerin birbirleriyle es-biitiinlesmesine, zaman serileri arasindaki uzun
donem iliskisinin modellenmesine ve tahmin edilmesine yoneliktir. Degiskenler
arasinda es-biitiinlesmenin bulunmasi ger¢ek bir uzun dénemli iliski anlamina
gelmektedir.

Seriler arasinda uzun donemli iliskinin tespit edilmesi durumunda,
Granger nedensellik yontemi ile degiskenler arasindaki olasi nedenselligin yonii
tespit edilmektedir. Ayrica, 1980’lerin sonunda ortaya c¢ikan es-biitiinlesme
literatliri, nedensellik testi ile ilgili teorik c¢alismalarin yeniden go6zden
gecirilmesine katkida bulunmustur. Bu yeni yaklasimda Engle-Granger, iki
degisken arasinda es-biitiinlesme oldugunun belirlenmesi durumunda, kisa
donem dengesizliklerini gideren bir hata diizeltme mekanizmasinin (ECM)
oldugunu gostermislerdir (Granger, 1986: 213-228; Engle ve Granger, 1987:
251-276). Genel olarak nedensellik testlerinde bir uzun donem denge modeli ile
birlikte bir kisa donem hata diizeltme modeli dnerilmektedir. Bu modeller hem
degiskenler arasindaki uzun donemli iliskileri (denge iliskilerini), hem de kisa
dénem uyumlama davranisini (dengesizligi) biitlinlestirme olanagi vermektedir.

Bu baglamda Granger (1988), geleneksel Granger nedensellik testinin
(Granger, 1969) uygulanmasini zaman serilerindeki yeni gelismeler 1s18inda
bazi agilardan elestirmektedir. Bu elestiriler sunlardir (Granger, 1988: 199-211):

1. Geleneksel nedensellik testleri, degiskenlerin zaman serileri
Ozelliklerini incelememektedir. Eger degiskenler es-biitlinlesik ise, gecikmeli
hata diizeltme terimi modele eklenmedik¢e bu degiskenlerin birinci derece farki
alimarak yapilan regresyon analizleri, fonksiyonel olarak yanlis belirlenmis
olmaktadir.
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2. Testler, degiskenlerin farkin1 alarak serileri mekanik bir sekilde
duragan hale getirmekte, sonug olarak degiskenlerin orijinal halinde sakli ve
yiiklii bulunan bilgilerin elimine edilmesine sebep olmaktadirlar. Hata diizeltme
modelleri, es-biitlinlesme denkleminden iretilen hata diizeltme teriminin
gecikmeli degerini istatistiksel olarak anlamli bir sekilde modele eklemekte ve
degiskenlerin farkinin alinmasiyla kaybedilen uzun donem bilgilerini modele
yeniden dahil etmektedir.

Ornegin hata diizeltme denklemlerinin agiklanmasini ifade etmek icin Y
ve E seklinde tanimlanan iki degiskenin bulundugu varsayilsin. Buna gore iki
degiskenin duragan ve es-biitiinlesik olmasi durumunda, nedensellik testleri
vektor hata diizeltme modeline (VECM) gére olusturulabilir. Iki degisken icin
olusturulacak hata diizeltme modeli su sekildedir:

AY, =0, + Y ByAE +> 1uAY, +) 8,ECM, , +u, (2.1)
i=1 i=1 i=1

AE, =0, + ) ByAE +D v,AY, +> 8,ECM, , +U, (2.2)
i=1 i=1 i=1

Hata diizeltme modelinde, ECM,; seklindeki gecikmeli hata terimleri,
hiz ayarlama parametreleri olarak kabul edilmektedir. ECM, Y i¢in AE’nin
gecikmeli terimleri ya da gecikmeli hata terimleri yoluyla nedenselligin iki
kaynag1 oldugu anlamina gelmektedir. Bu kaynaklardan biri ya da daha fazlasi
Y’yi etkilerse, yani parametreler istatistiki olarak sifirdan farkli ise bu durumda,
“Y veri iken, E, Y’nin Granger nedeni degildir” seklindeki bos hipotez
reddedilmektedir. Bu hipotez, hata diizeltme terimleri icin t-testi, agiklayict
degiskenlerin gecikmeli degerleri i¢in ise F-testi kullanilarak test edilmektedir.
VECM sisteminin en az birinde hiz ayarlayan parametrenin istatistiki olarak
sifirdan farkli olmasi gerekmektedir. Eger denklem sisteminin tamaminda hiz
ayarlama parametreleri sifir ise, uzun donem denge iligkisi ortaya ¢gikmamakta
ve model, hata diizeltme niteligi tasimamaktadir (Charemza ve Deadman, 1993:
51-55).

Calismada, hata diizeltme-gelistirilmis Granger nedensellik analizi
yapmadan Once sistemde yer alacak serilerin zaman serisi Ozellikleri
Augmented Dickey Fuller (ADF) testiyle incelenirken; degiskenler arasindaki
uzun donemli iligki Johansen ¢ok degiskenli es-biitiinlesme testiyle
incelenmistir. Analizlerde ise Eviews 3.0 ekonometrik analiz paket programi
kullanilmastir.
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11.3. Analiz Sonuclari

Zaman serisi analizlerinde verilerin duragan olmasi gerekmektedir.
Duragan olmayan verilerle tahmin edilen bir model, genellikle sahte regresyona
neden olmaktadir. Regresyonun gercek bir iliskiyi yansitip yansitmadigi zaman
serilerinin duragan olmasiyla yakindan iliskilidir (Gujarati, 1995: 709). Bu
nedenle calismada, Tiirkiye’de ithalat ve ihracat fiyat endeksleri ile reel efektif
doviz kuru arasindaki iligkileri tahmin etmek igin, ADF birim kok testi
uygulanarak model tahmininde yer alan verilerin zaman iginde duragan olup
olmadiklar1 ve eger duragan iseler hangi seviyede duragan olduklari
arastirilmstir.

Tablo 1 ADF birim kok testi sonuglarmi gdstermektedir. Parantez
icindeki rakamlar degiskenler i¢in gecikme degerleri olup, AIC ve SC’ye gore

otokorelasyonun bulunmadigi minimum gecikmeler olarak belirlenmistir.

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuclari

N LR-Seviyeler LR-I. Farklar
Degisken Adv [ pitsiz | sabitti | S | sapissiz | sapigi | S0t ve
ve Trendli Trendli
EXCSA -0.045 (0) | -2.401 (0) | -2.841 (0) | -6.611 (3)* | -6.573 (3)* | -6.792 (3)
ITHSA -0.038 (2) | -2.574 (0) | -2.245 (0) | -7.042 (0)* | -7.002 (0)* | -7.084 (0)
IHRSA 0.187 (1) |-2.026 (1) | -1.901 (1) | -7.859 (0)* | -7.817 (0)* | -7.857 (0)?
a=%1 -2.66 -3.72 -4.37 -2.67 -3.73 -4.39
b = %5 -1.96 -2.99 -3.61 -1.96 -2.99 -3.62
c=%10 -1.62 -2.63 -3.24 -1.62 -2.64 -3.24

*: Yukaridaki tabloda EXCSA mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus reel efektif doviz
kuru endeksini, ITHSA mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus ithalat fiyat endeksini,
IHRSA mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus ihracat fiyat endeksini temsil etmektedir.

1982: 1-2004:4 donemi i¢in calismada kullanilan degiskenler diizeyleri
itibariyle birim kok icermektedirler, dolayisiyla duragan degillerdir. Bununla
birlikte Tablo 1°de, degiskenlerin %1 6nem diizeyinde birinci farklar [(1)] ile
duragan olduklar veya birim kok icermedikleri goriilmektedir.

Degiskenlere ait serilerin birinci farklariyla ayni dereceden duragan
olmalar1 nedeniyle, sahte nedensellik iliskisinin Oniine gecebilmek igin
Johansen ¢ok degiskenli es-biitiinlesme analizi yapilmistir. Bu analiz vasitasiyla
nedensellik smamalart i¢in olusturulan denklemlerde yer alan degiskenler
arasinda uzun dénemli iliski olup olmadig: tespit edilmistir.
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Calismada ithalat ve ihracat fiyatlari ile reel doviz kuru serilerinin kapali
vektor otoregresyon modeline dayanan Johansen uygulamasinda sabit, trend ve
her bir degiskenin birinci dereceden gecikmeleri kullanilmistir. Bunun igin
bircok gecikmeyle calisilmis, AIC ve SC kriterlerine gore uygun gecikme
uzunlugunun “bir” olduguna karar verilmistir. Yapilan es-biitiinlesme testinin
sonuglar1 Tablo 2°de verilmistir.

Tablo 2: Cok Degiskenli Es-Biitiinlesme Test Sonuglari

N .. - Es-Biitiinlesme
Degiskenler grlgglléglflz) Kritik Deger Hipotezi Sonug
%5 %1 Ho H.,
LREXCSA 62.84° 29.68 35.65 r=0 r=1 Red
LRITHSA 15.00 15.41 20.04 r<o0 r=2 Kabul
LRIHRSA 3.18 3.76 6.65 r<0 r=3 Kabul

a: Test istatistiginin %1 6nem diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Reel doviz kuru, ithalat ve ihracat fiyat endeksleri degiskenleri arasinda
yapilan es-biitiinlesme analizi, degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin olmadig1
yoniindeki Hg hipotezinin reddedildigini ve bir es-biitiinlesme vektoriiniin
bulundugunu gostermektedir. Bu durum degiskenler arasinda uzun dénemli bir
iliskinin var olduguna isaret etmektedir.

Es-biitiinlesme vektori, reel doviz kuru degiskeninin katsayisina gore
normalize edildiginde degiskenler arasindaki iliski asagidaki gibi olmaktadir:

LREXCSA =-5.789 — 0.271LRITHSA + 0.025 LRIHRSA

Bu denkleme gore, uzun déonemde reel déviz kuru ile ithalat fiyat endeksi
arasinda negatif, ihracat fiyat endeksi arasinda pozitif bir iligki s6z konusudur.
llgili degiskenlerin uzun dénem esneklikleri sirasiyla -0.27 ve 0.03 olarak
bulunmustur.

Thrag fiyatlar1 endeksinin ithal fiyatlar1 endeksine orani olan dig ticaret
haddi reel doviz kurunu iki farkli yoldan etkileyebilmektedir. Dig ticaret
haddinin reel doviz kurlar iizerindeki etkilerinden ilki, ticari olmayan mallara
olan talep yoluyla isleyen dogrudan gelir etkisi, ikincisi ise ticari olmayan
mallarin arz1 yoluyla isleyen dolayli ikame etkisidir. Bu iki etkiden baskin olani
dis ticaret haddinin nihai etkisini belirlemektedir (Edwards ve Van Wijnbergen,
1987: 460).

Bu agiklamalarin 15181 altinda, tahmin sonuglarina gore, ithalat fiyatlari
sabitken, Tiirkiye’de ihracat fiyatlarinda meydana gelen artis sonucu dis ticaret
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haddindeki %1 iyilesmeye tepki olarak reel doviz kuru % 0.03 oraninda
yiikselmektedir. Benzer sekilde ihracat fiyatlar1 sabitken, ithalat fiyatlarinda
meydana gelen artis sonucu dis ticaret haddindeki % 1’lik bozulmaya tepki
olarak doviz kuru %0.27 oraninda dismektedir. Bu sonuglardan hareketle,
Tiirkiye’de dogrudan gelir etkisinin dolayli ikame etkisinden daha baskin
oldugunu séylemek miimkiindiir.

Elde edilen sonuclar, Erlat ve Erlat (1998) tarafindan Tiirkiye iizerine
yapilan calismadan elde edilen sonuglarla tutarlilik arz etmektedir. Ayrica,
bulgular dis ticaret hadleri ile reel doviz kuru arasindaki iliskinin GOU’ler
acisindan kabul edilen teorik ifadesiyle de ortiismektedir.

S6z konusu iliski nedeniyle ¢aligmada, degiskenler arasindaki kisa ve
uzun dénem ayarlanma siirecini gosteren ve dinamik bir modele uygulanan hata
diizeltme mekanizmasi isletilmistir. Yontemin sundugu olanaklar dahilinde
nedensellik analizi yapilmigtir. Ele alinan degisenler arasindaki Granger
nedenselliginin incelendigi es-biitiinlesme denklemleri asagidaki gibidir:

LREXCSA = a, + ;LRITHSA + a,LRIHRSA + ey (2.1)
LRITHSA = By + B.LREXCSA + B, LRIHRSA + e (2.2)
LRIHRSA = 8, + 3,LREXCSA + 5,LRITHSA + ey (2.3)

Granger nedensellik test sonuglart bagimli  degiskenin gecikme
derecesindeki degisikliklere duyarlidir. Burada model se¢im Olgiitlerine gore
belirlenen “bir” gecikme derecesi i¢in, es-biitiinlesme denklemlerinden {iretilen
hata diizeltme terimlerinin gecikmeli degerlerinin istatistiksel olarak anlamli bir
sekilde modele eklemesiyle olusturulan hata diizeltme denklemleri®, hata
terimlerinin gecikmeli degerleri icin t testiyle, gecikmeli bagimsiz degiskenler
icin ise F testiyle smanmustir. Ilgili nedensellik test sonuclar1 Tablo 3’te
sunulmustur.

Tablo 3: Hata Diizeltme-Gelistirilmis Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Bagimli Degisken | Bagimsiz Degisken F- st., (p Degeri) €ir1, (- Ist.)
ALREXCSA 4.752 (0.004)

ALREXCSA ALRITHSA 5.121 (0.008)* -1.139 (-7.505)*
ALRIHRSA 4.320 (0.007)
ALREXCSA 1.193 (0.308)

ALRITHSA ALRITHSA 4.884 (0.003) 0.002 (0.152)
ALRIHRSA 0.287 (0.751)
ALREXCSA 0.210 (0.811)

ALRIHRSA ALRITHSA 5.352 (0.006)* 0.005 (0.586)
ALRIHRSA 6.439 (0.000)*
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Tablo 3’teki sonuglara gore, hata diizeltme terimi sadece reel doviz kuru
denkleminde anlamlidir. Reel doviz kuru denkleminde hata diizeltme terimi,
reel doviz kurunun ithalat ve ihracat fiyat endekslerindeki degismeye gore
diizeltildigini gostermektedir.

Tabloda yer alan hata diizeltme-gelistirilmis Granger nedensellik testi
sonuglari incelendiginde, ¢aligmanin ana konusunu olusturan ithalat ve ihracat
fiyatlar1 ile reel doviz kuru arasindaki iligki agisindan reel doviz kurundan
ithalat ve ihracat fiyatlarina dogru nedensellik iliskisinin olmadig:
gozlenmektedir. Buna karsin, hem ithalat hem de ihracat fiyatlariin %1 6nem
diizeyinde reel doviz kuruna neden olduklart goériilmektedir. Bu sonuglardan
hareketle, kur politikasinin dis ticaret dengesini saglamada ve dig ticaret
kazanclarini iilke lehine gevirmede tek basina etkili olamayacagini sdylemek
miimkiindiir.

Ayrica, Tablo 3’te ithalatin kendisine neden oldugu ve ithalata neden olan
basgka bir degisken olmadigi gézlenmektedir. Ayrica, ithalattan ihracata dogru
nedensellik iliskisinin oldugu goriilmektedir. Bu bulgu, ithalata yonelik olarak
uygulanacak herhangi bir makroekonomik politikanin ihracat fiyatin1 dogrudan
etkileyecegi anlamina gelmektedir.

Ote yandan, Tablo 3’te yer alan hata diizeltme parametreleri, reel kurun
igsel, diger degiskenlerin ise zayif digsal oldugunu gostermektedir. Bu
kapsamda degiskenler aras1 kisa donem dinamikleri degerlendirmek amaciyla
reel doviz kurunun bagimli degisken oldugu bir hata diizeltme modeli tahmin
edilmistir. Hata diizeltme modeli tahmin sonuglari Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclar:

Bagimli Degigken Bagimsiz Degisken Katsay1 t- ist.
ECis -0.315 -3.319
DLREXCSA(-1) 0.322 3.402
DLREXCSA DLRITHSA(-1) -0.235 -2.068
DLRIHRSA(-1) 0.227 2.089
C 0.007 0.080

R*=0.75 S.E. Eq. =0.02 F = 20.23(0.00) DW =1.99

Tablo 4’teki tahmin sonuglari, uzun donemde dis ticaret fiyatlar ile reel
doviz kuru arasindaki iliski sonuglariyla ortiismektedir (Bknz: s. 10). Elde
edilen bulgulara gore reel kur bir dénem gecikmeyle kendisini pozitif (0.32) ve
anlaml1 bir sekilde etkilemektedir. Ayni sekilde ihracat fiyat endeksi ile reel kur
arasinda pozitif (0.23) ve istatistiki acidan anlamli iliski vardir. Diger taraftan
ithalat fiyat endeksi ile reel kur arasinda ise negatif (0.24) ve anlamli bir iliski
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s0z konusudur. Bunun yami sira gecikmeli hata diizeltme terimi, reel doviz
kurunun gergek degerleriyle uzun dénem degeri arasindaki sapmanin her yil %
32 kadarinin ortadan kalktigin1 gostermektedir.

Calismada arastirma konusu yapilan dis ticaret fiyatlar1 ile reel doviz
kuru arasindaki iliski ile ilgili bulgularin daha saglikli hale getirilebilmesi igin,
1982:1-2004:4 doneminde yaganan reel doviz kuru kirtlmalarinin belirlenmesi
ve buna gore ECM’ye golge degisken ilave edilmesi gerekmektedir. Donemler
itibariyle reel efektif kur endeksinde (Tiirk lirasinin yabanci paralar karsisindaki
reel degerinde) meydana gelen degismeler Grafik 1°de verilmistir.

Grafik 1. TUFE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (1995=100)
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Grafik 1’e gore reel doviz kurunda en belirgin kirilmalarin yasandigi
temel donemler 1994:2 ve 2001:1°dir. Bilindigi lizere 1994 ve 2001 yillarinda
Tiirkiye’de iki biiyiik ekonomik kriz yasanmistir. Bu kapsamda ekonomik kriz
donemlerinde reel doviz kurunda meydana gelen kirilmalarin, dis ticaret
fiyatlar1 ile reel doviz kuru arasindaki iligkileri etkileyebilecegini sdylemek
miimkiindiir. Dolayisiyla, 1994:2 ve 2001:1 donemleri igin 1(bir), diger
donemler igin O(sifir) degeri atanarak elde edilen gdlge degisken (D) modele
dahil edilerek ECM tahmini yeniden yapilmistir. Hata diizeltme modeline golge
degiskenin de dahil edildigi yeni tahmin sonuglar1 Tablo 5’te verilmistir.
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Tablo 5: Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonug¢lari

Bagimlh Bagimsiz .
Deggisken Degisken Katsay1 t- Ist.
ECM..1 -0.312 -3.303
DLREXCSA(-1) 0.305 3.164
DLRITHSA(-1) -0.234 -2.065
DLREXCSA DLRIHRSA(-1) 0.226 2.086
C 0.007 0.079
D -0.241 -0.826

R®=0.74 S.E. Eq. =0.03 F) = 16.06(0.00) DW =1.94

Tablo 5’te yer alan tahmin sonuglari, Tablo 4’de sunulan sonuglarla
paralellik arz etmektedir. Ekonomik kriz faktoriinii ifade eden golge degiskenin
katsayisi, Tiirkiye’de ekonomik kriz donemlerinde Tiirk lirasinin yabanci
paralar karsisinda reel deger kaybina ugradigma isaret etmektedir. Bununla
birlikte golge degiskenin istatistiki agidan anlamli olmadigi goriilmektedir.

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Bu calismada Tiirkiye ekonomisi i¢in, 1982:1-2004:4 ddénemine ait
veriler kullanilarak, ihracat ve ithalat fiyatlari (dolayisiyla dig ticaret hadleri) ile
reel efektif doviz kuru arasindaki iliski, cok degiskenli es-biitiinlesme analizi ve
hata diizeltme modeli kullanilarak ekonometrik olarak incelenmistir.

Calismadan elde edilen bulgulara gore, uzun dénemde reel déviz kuru ile
ithalat fiyatlar1 arasinda negatif, ihracat fiyatlar1 arasinda ise pozitif iliski soz
konusudur. ilgili degiskenlerin uzun dénem esneklikleri sirasiyla -0.27 ve 0.03
olarak bulunmustur. Bu sonuglara gore, ithalat fiyatlarindaki %1°lik artig reel
doviz kurunu %0.27 oraninda disiirtirken, ihracat fiyatlarindaki %1°lik artis reel
doviz kurunu %0.03 oraninda yiikseltmektedir. Elde edilen sonuglar, dis ticaret
hadleri ile reel déviz kuru arasindaki iliskinin GOU’ler agisindan kabul edilen
ifadesiyle paralellik arz etmektedir.

Hata diizeltme modeli ¢6ziimii sonucunda, hata diizeltme parametresi reel
doviz kuru denklemi hari¢ anlamli bulunmazken; degiskenler arasindaki
nedensellik iligkileri ise su sekilde tespit edilmistir: Reel doviz kuru ile ithalat
ve ihracat fiyatlar1 arasinda tek yonlii bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir ve
nedenselligin yonii ithalat ve ihracat fiyatlarindan reel doviz kuruna dogrudur.
Bu bulgu, dis ticaret hadlerini diizeltmeyi amaglayan kur degisimlerinin
ithalat¢1 ve ihracatgr sektorlerin kazanglar {izerinde etkili olmadiginin
gbstergesi olarak kabul edilebilir. Dolayisiyla bu sonug, GOU’lerin déviz kuru
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politikas1 uygulayarak dis ticaret hadlerini degistiremeyecekleri yoniindeki
teorik ve uygulamali goriislerle tutarhidir.

Bunun yani sira, ithalat fiyatlarindan ihracat fiyatlarina dogru tek yonlii
nedensellik iliskisi bulunmaktadir. S6z konusu iliski, GOU durumunda olan
Tiirkiye’de ihracatin biiyiik 6lciide ithalata bagimli oldugunun gdstergesi olarak
kabul edilebilir. Bu durum, Tirkiye ekonomisinde ithalati kismaya yonelik
politika 6nlemlerinin ihracati olumsuz yonde etkileyecegine isaret etmektedir.

Ote yandan, reel doviz kurunun bagimli degisken olarak alindigi hata
diizeltme modeli tahmin sonuclariyla elde edilen degiskenler arasi kisa donem
dinamikleri, uzun doénemli iligkilerle paralellik arz etmektedir. Ayrica, reel
doviz kurunda yasanan en belirgin kirilmalarin, istatistiki agidan anlamli olmasa
da, ekonomik krizlerden kaynaklandigi sonucuna ulasilmistir.

Aragtirma sonuglarindan hareketle, Tiirkiye’de kur politikalarinin, dig
ticaret hadlerini iilke lehine ¢evirmede ve dis ticaret dengesini iyilestirmede tek
basina etkin bir politika olarak kullanilamayacagini sdylemek miimkiindiir. Bu
durumun Tirkiye’de ihracat ve ithalat fiyatlarmin kurdan ziyade bagka
faktorlerden etkilenmesinden kaynaklandigi ifade edilebilir. Bu agidan,
Tirkiye’de ithalatin g¢ogunlukla ara mali ve hammadde gibi kalemlere
dayanmasi, ithalat fiyatlarinin kur degismelerinden Onemli derecede
etkilenmemesine yol agmaktadir. Liiks mal ithalatinda ise fiyat degismeleri
degil, gelir degismeleri etkili olmaktadir. Ayrica ihracat kalemlerinin gelir
esnekligi diisiik ve zorunlu mallar1 icermesi, kur degismelerine karsi ihracatin
duyarsiz kalmasina neden olmaktadir. Bu konu ¢ok yonli arastirmalarin
yapilmasini ve basta dis ticaret olmak iizere birgok kamu politikasinda 6énemli
degisiklikler gerceklestirilmesini zorunlu kilabilir. Bunun yani sira, gelecekte
yapilacak ekonometrik c¢aligmalarda, uygulanan doviz kuru sistemlerinin
dikkate alinmasinin, dis ticaret fiyatlari ile reel doviz kuru arasindaki iliskinin
yonii konusunda daha net sonuglar ortaya koyabilecegi sdylenebilir.

NOTLAR

! Reel efektif kur endeksi (1995=100), IMF tammina uygun olarak ondokuz iilkeye gore
(Belgika, Almanya, Ispanya, Fransa, Isvi¢re, Hollanda, Italya, ingiltere, ABD, Japonya,
Isve¢, Avusturya, Kanada, Kore, Tayvan, Iran, Brezilya, Cin, Yunanistan)
hesaplanmigtir. Endeksin hesaplanmasinda, yurti¢ci ve yurtdigi fiyat endeksi olarak
tiketici fiyatlar1 kullanilmistir (http//:tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html).

? Sinamaya iliskin hata diizeltme denklemleri asagidaki gibidir:
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ALREXCSA; = o, + 0,LRAEXCSA.; + 0ALRITHSA, + ozALRITHSA.; +
0,4ALRIHRSAt + (15ALRIHRSAt_1+ 0g€1-1 T € (24)

ALRITHSA, = B, + PiLRAITHSA.; + PB,ALREXCSA, + BsALREXCSA. +
BsALRIHRSA, + BsALRIHRSA .1+ Beeor1 + €p (2.5)

ALRIHRSA, = &, + &LRAIHRSA.; + 8,ALREXCSA, + O6sALREXCSA.; +
SsALRITHSA, + 5sALRITHS A1+ 86301 + &3 (2.6)

Burada A her bir degiskenin birinci dereceden farklarini1 géstermektedir. Hata diizeltme
terimleri ise (ej.1) seklinde ifade edilmis olup, i = 1, 2, 3’tiir.
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