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Dug ticaret hadleri ile dis ticaret dengesi arasindaki iliski iktisat literatiiviinde tartismaly bir
konu olmustur. Bu tartisma Harberger (1950) ve Laursen ve Metzler'in (1950) ¢alismalarindan bu
yana siiregelmektedir. Harberger-Laursen-Metzler (HLM) etkisi olarak bilinen ve iizerindeki
tartismalarin stirdiigii bu teorik goriis, dis ticaret hadlerindeki bir bozulmanin, dis ticaret dengesinde
de bir bozulmaya yol agcacagnmi savunmaktadir. Dis ticaret hadlerindeki degismelerin cari denge
tizerindeki etkisi; dis ticaret hadlerinde yasanan soklarin siiresi, bu degismelerin beklenir olup
olmadigr ve bu soklarin hangi iktisadi kanallar: kullanarak cari dengeyi etkiledigi gibi faktorlere
baghdir. Bu ¢alismada 1982:1-2015:2 doneminde Tiirkiye’de hem mal ticaret hadleri hem de gelir
ticaret hadlerindeki degismelerin uzun dénem ticaret dengesi iizerindeki etkisi ARDL simir testi ile
arastirilmaktadir. BU donemde gelir ticaret hadlerinden dis ticaret dengesine dogru ayni yonde pozitif
bir iligki bulunurken, mal ticaret hadlerinden dig ticaret dengesine dogru negatif yonlii bir nedensellik
iliskisi oldugu sonucuna ulasiimistir.

Anahtar Kelimeler: Dus Ticaret Hadleri, Dis Ticaret Dengesi, HLM etkisi, ARDL Sinir Testi
Yaklasimi

Jel Kodu: F32, F41, E12

The Harberger-Laursen-Metzler Effect: An Econometric Analysis On
Turkish Economy

Abstract

In literatiire of economics, the relationship between the trade balance and the terms of trade
has always been a topic of debate. According to the Harberger-Laursen-Metzler (HLM) effect, an
exogenous temporary increase in the terms of trade leads to an improvement in the current account
balance. In economic theory, the relationship between the changes in terms of trade and the current
balance depends on many factors. These are the duration of the shocks experienced in the terms of
trade, temporary or permanent occurrence and these changes are expected or unexpected. This study
investigates the relationship between terms of trade and trade balance in Turkey It employs
commodity terms of trade and income terms of trade using a time series data set for the period 1982—
2015 In this period, we investigate whether the HLM hypothesis is valid for the Turkish economy by
the ARDL bounds test. The results show that there is a long-run and positive relationship from income
terms of trade to trade balance and negative cousality relationship from commodity terms of trade to
trade balance.
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GIRIS

Dis ticaret hadleri (DTH); bir ilkenin sattigt ve satin aldigi mallarin
fiyatlarindaki degismeler sonucunda, dis ticaretten kazangli ¢ikip ¢ikmadigini
gosteren onemli bir gostergedir. DTH ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkiyi
aciklamaya yonelik ¢ok sayida teorik goriis bulunmaktadir. Bu goriiglerden bir
tanesi Harberger-Laursen-Metzler (HLM) etkisi olarak bilinmekte ve ihracat
fiyatlarinin ithalat fiyatlarina oranmi olarak tanimlanan DTH’deki bir bozulmanin,
dis ticaret dengesinde de bir bozulmaya yol acacagi seklinde ifade edilmektedir
(Harberger, 1950; Laursen ve Metzler, 1950).!

Bu teorinin arkasindaki temel diistince, disa a¢ik kii¢iik bir ekonomi i¢in
DTH’deki bir iyilesmenin o iilkenin reel gelirini arttiracak olmasidir. Harberger,
Laursen ve Metzler’in kullandiklar1 Keynesyen tiiketim fonksiyonu ile s6z konusu
ekonominin marjinal tiikketim egilimi birden kii¢iik kabul edildiginde sonug olarak
dis ticaret hadlerindeki bir iyilesmenin - tiiketim harcamalarindaki artis cari
gelirdeki artistan daha kiiglik olacagi igin - 6zel tasarruflarda bir artis ve dolayisiyla
ticaret dengesinde bir iyilesme yaratacagi beklenmektedir. EKonomi literatiiriinde,
dis ticaret hadlerindeki degismeler ile cari denge arasindaki iliskinin ve HLM
etkisinin derecesinin bir¢ok faktore bagli oldugu goézlenmektedir. Bu faktorler; dis
ticaret hadlerinde yasanan soklarin siiresi yani gecici veya kalici olusu, bu
degismelerin beklenir olup olmadig1 yani tahmin edilebilirligi ve bu soklarin hangi
kanallarla cari dengeyi etkiledigi seklindedir.

Calismamizin ilk kisminda HLM etkisi teorik ve ampirik yonden
incelenmekte, daha sonraki bolimde bu etkinin varligi Tiirkiye ekonomisi igin,
1982:1-2015:2 donemi ARDL sinir testi ile analiz edilmektedir.

1. HLM ETKIiSI : TEORIK VE AMPIRIK LITERATUR

HLM etkisi konusunda yapilan ilk ¢alismalar gelir-harcama modelini esas
almigtir.  Gelir-harcama modelini esas alan c¢alismalar, Keynesyen tiiketim
fonksiyonu cercevesinde ve marjinal tiiketim egiliminin birden kiigiik oldugu
varsayimmi altinda su sekilde agiklanabilir: Dis ticaret hadlerindeki bir iyilesme
iilkenin reel milli gelirini arttirarak i¢ iiretimde bir artis yaratacaktir. Ancak kisa
donem marjinal tliiketim egilimi birden kiigiik oldugundan, tiiketim
harcamalarindaki artis daha az olacaktir. Boylece 0zel tasarruflar artacak diger
kosullar sabitken bu durum dis ticaret dengesini olumlu yonde etkileyecektir. Diger
taraftan dis ticaret hadlerindeki bir bozulma, tasarruflarda bir azalmaya neden
olacak bu da ticaret dengesini olumsuz etkileyecektir. Bu literatiiriin daha sonra
yapilan katkilar sonucu 6nemli bulgularindan bir tanesi de dis ticaret hadlerinde
yasanan soklara dig ticaret dengesinin verecegi es zamanli tepkinin, bu soklarin
kalic1 olup olamamasina gore degisecegidir (Otto, 2003:157).

HLM etkisi; dis ticaret hadleri bozuldugunda, net ihracat gelirinin ve
tasarruflarin azaldigimi savunmaktadir. Dis ticaret hadlerindeki bir bozulma reel
gelirde bir azalmaya yol agar. Bu durumda tiiketiciler mevcut standartlarini
koruyabilmek i¢in marjinal tiiketim egilimlerini arttirarak tiiketimlerinin ayni

! Bu gikarmmun tersi de dogrudur. DTH’de bir iyilesme Dis Ticaret Dengesinde bir iyilesme yaratmaktadir.
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seviyede siirmesini arzularlar. Marjinal tasarruf egilimi ise azalir. Bu da ulusal
tasarruflar azaltarak ve dig ticaret dengesini bozar (Turnovsky 1997’°den aktaran:
Misztal, 2010:129). Literatirde HLM etkisi ii¢ aktarim kanalina ayrilarak
gozlemlenebilir (Duncan, 2003:2-3):

Ilk gozlem, ¢ogu teorik calismalarda tamimlanan tasarruf kanalidir. Dis
ticaret hadlerindeki degismenin iilkedeki toplam tasarruflart degistirerek cari
dengeyi etkilemesidir.? Sachs (1981)’e gore HLM etkisinin 6lgiisii fiyat soklarinin
stirekli olup olmamasina bagl olacaktir. Bu etkiyi sadece dis ticaret hadlerindeki
degismenin gecici olmasi durumu ortaya ¢ikarabilmektedir. DTH’deki degismenin
kalict olmas1 durumunda bu etkinin ortaya ¢ikmasi belirsiz olmaktadir. Clinkii bu
tip stirekli degismelerin sadece tiiketimi degistirecegi ve yurti¢i tasarruflarda bir
degisme yaratmayacagi ileri siiriilmektedir.

Ikinci gozlem, tasarruf-yatirim kanahdir. Buna gére dis ticaret hadlerindeki
degisme sadece yurti¢i tasarruflart degil -sermayenin marjinal verimliligini
degistirerek- ayn1 zamanda yatirimlar1 da pozitif veya negatif yonde etkileyerek
cari dengeyi degistirmektedir.?

Uciinciisii ise literatiirde en az vurgulanan kamu harcamalar: kanalidir. Buna
gore dis ticaret hadlerinde ortaya ¢ikan bir degisme kamu harcamalarinda pozitif
veya negatif bir degisme Yyaratarak cari dengeyi olumlu veya olumsuz yonde
etkilemektedir. * Bu mekanizma Tornell ve Lane (1994)’in ¢alismasinda test
edilmistir.

Sekil 1: D1s Ticaret Hadlerindeki Degismelerin Cari Denge Uzerindeki Etki Kanallari

' DIS TICARET HADLERINDEKI ’

DEGISME
1 :
Y " 1 A
Dis Ticaret Kamu
Sermayenin marjinal hadlerindeki gegici Harcamalarinin

verimliliginin degismesi degismeler

Degismesi

A
Sermaye Kaynaklarinin
Degismesi

Gelirin Degismesi Kamu

Dengesinin
Degismesi

S
Tasarruflarin
Degismesi

Yatinmlarin
Degismesi
A

l CARi DENGEDEKi DEGISME ’

e ———
Tiketici

Harcamalarinin

Degismesi

2 Bu konuda yapilan ¢aligmalar igin bkz. Laursen ve Metzler, 1950; Harberger, 1950; Sachs 1981; Obstfeld 1982
% Bu konudaki ¢alismalar i¢in bkz. Pearsson ve Svenson, 1985; Sen ve Turnovsky, 1989; Serven, 1999

4 Kamu harcamalarinin pozitif etkilenmesi genellikle bir a¢iga, negatif etkilenmesi ise bir fazlaya karsiik
gelmektedir.
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Kaynak: Misztal, P. (2010), s:132

Laursen ve Metzler’e gore, dis ticaret hadlerindeki bir bozulma birbirine zit
iki etki yaratir. Bunlar gelir etkisi ve ikame etkisidir. Gelir etkisine gore, dis ticaret
hadlerindeki bozulma ithal fiyatlarini yiikselterek ve ihra¢ malmin fiyatini
diistirerek gelirde bir azalmaya yol acar. Bu durum toplam talebi (ulusal
harcamalar1) olumsuz etkiler. ikame etkisine gore, ithal mali fiyatindaki bu
yiikselme, yurt iginde bu mallarin ikamelerinin {iretimini tesvik ederek istihdami ve
geliri arttiracaktir. Dis ticaret hadlerindeki degismenin dis denge {lizerindeki net
etkisi bu iki etkinin biyiikligiine baglidir. Gelir etkisi, ikame etkisinden biiyiik ise,
dis ticaret hadlerindeki bu bozulma dis dengeyi de bozar. ikame etkisi gelir
etkisinden biiyiik ise bu defa dis ticaret hadlerindeki bozulma, dis agig1 azaltic
etkide bulunur.

Ancak 1980’lerde HLM etkisinin varligi deterministik donemler arasi
optimizasyon cergevesinde yeniden sekillendirilmis ve bu etkinin mikro ekonomik
esaslariin olusturulmasi tizerinde durulmustur. Donemler arasi yaklasim, cari
islemler dengesinin ileriye doniik dinamik tasarruf ve yatirim kararlarindan
etkilenecegini ileri siirmektedir. Bu tiir analizler Sachs (1981), Obstfeld (1982),
Svensson ve Razin’in (1983) calismalart dogrultusunda 1980°li yillarda
yayginlagmustir.

Obstfeld HLM etkisi konusunda yapilan ilk ¢alismalardan farkli agiklamalar
yapmistir. Bu agiklamalara goére; DTH’deki bir bozulma tasarruflarda bir artisla
sonuclanacak ve dig ticaret bilangcosunda bir iyilesme yaratacaktir. Dolayisiyla
Obstfeld (1981)’e gore, HLM etkisinin genel gegerliligi sorgulanmalidir. Obstfeld
ayrica kalici ve gegici dis ticaret hadleri soklari arasindaki farkin altin1 gizerek
beklenmedik siirekli soklarin HLM hipotezinin aksine dis ticaret dengesinde
herhangi bir etki yaratmadigin1 ancak beklenmedik geg¢ici sok durumunda HLM
hipotezini destekler sonucglar verdigini belirtmistir. Beklenmedik siirekli soklar
Obstfeld’e gore ulusal gelirin hem cari donemde hem de gelecek donemlerde
azalmasina neden olacagi i¢in dis ticaret dengesinde bir degisme yaratmayacaktir.
Obstfeld’in de isaret ettigi gibi, HLM etkisi i¢in ilk analizleri yapanlar énemli
katkilarina ragmen DTH’deki degismelerin tasarruflar, harcamalar ve cari agik
iizerindeki etkilerinin tam analizini yapabilmede eksik kalmiglardir.

HLM etkisi, Modigliani ve Brumberg tarafindan ortaya atilan yasam-
dongiisii hipotezi ile agiklanirken, Obstfeld analizini Friedman’in siirekli-gelir
hipotezine dayandirmaktadir. Aslinda her iki hipotez de tiikketimin uzun dénemli
gelirin diizeyi ile ilgili oldugu goriisiinii paylasmaktadir.

Ekonomik teori aslinda dis ticaret hadleri ile cari denge arasindaki iliskinin
belirsiz oldugunun altin1 gizmektedir. Yapilan ¢alismalarda dis ticaret hadlerinde
yasanan degismelerin cari islemler dengesini ne yonde etkileyecegi, belirli bir
oOl¢iide bu soklarin siiresine (gegici veya kalic1 olmasina), aktorlerin bu soklarla
ilgili beklentilerine yani tiiketicilerin bu soklar1 bekleyip beklemediklerine bagl
olarak degisecegini gostermektedir.

Ornegin, Kent ve Cashin (2003)1n 128 iilke i¢in 1960-1999 yillarm
kapsayan ¢alismalarinda dis ticaret soklarini gegici ve kalici olarak yasayan iilkeler
652



Yonetim ve Ekonomi 24/2 (2017) 649-663

olmak iizere iki tip iilke grubu belirlemislerdir. Soklarin cari islemler dengesi
tizerindeki etkisi donemler arast modellerde incelenirken analize tiiketim
diizlestirme ve yatirimlarin soklara karsi tepkisi dahil edilmistir. Yazarlarin
bulgularima gore, dis ticaret hadlerindeki soklarin kalici oldugu durumda
“yatinmlarin etkisi”, tasarruflar1 belirleyen tiiketim diizlestirme etkisine gore daha
fazla olmaktadir. Bu nedenle cari islemler dengesi, soklar siireklilik kazandiginda
bu durumdan daha az etkilenmektedir.

Cashin ve McDermott (1998) ¢alismalarinda ortaya koyduklari sonug, dis
ticaret hadlerinde yasanan gegici negatif bir sok durumunda gelir etkisine gére 0
iilkenin dis ticaret dengesi bozulurken, ikame etkisiyle dig ticaret dengesi
iyilesmektedir. Burada 6nemli olan net etkidir.

Backus (1994) sanayilesmis iilkeler igin dis ticaret hadleri ile dis ticaret
dengesi arasinda pozitif bir korelasyon bulmustur. Mendoza (1995) ise, dis ticaret
hadlerindeki degismenin reel gelir ve dis ticaret dengesi tizerindeki etkisini etki-
tepki fonksiyonunu kullanarak analiz etmistir. G7 iilkeleri ve 23 gelismekte olan
tilkeyi kapsayan analiz sonuglarina gore dis ticaret hadlerinde yasanan bir iyilesme
reel gelirde bir artis ve dis ticaret dengesinde bir iyilesme ile sonu¢lanmaktadir.
Mendoza’ya gore, dis ticaret hadlerinde yasanan soklar siirekli oldugu zaman, dis
ticaret dengesinde tizerindeki etkileri azalmaktadir

Kent (1997) panel veri analizini kullanarak yaptig1 ¢alismada daha az kalic1
dis ticaret hadleri soklarinin yasandigi iilkelerde bu soklar ile dis ticaret dengesi
arasinda pozitif bir iligski oldugunu, diger taraftan daha fazla kalici soklar yasayan
tilkelerde bu iliskinin zayifladigini savunmaktadir.

Ancak gelismis iilkeler i¢in yapilan analizler ile gelismekte olan iilke
gruplarinda yapilan analizler farkli sonuglar vermektedir. Idrees ve Tufail (2012),
Pakistan icin HLM etkisini arastirdiklar: 1980-2008 dénemini kapsayan galigmada,
iki dnemli sonuca ulasmislardr. ilki reel gelirin dis ticaret hadlerindeki bir iyilesme
ile bozuldugu ikincisi cari islemler dengesinin dis ticaret hadlerindeki degismelere
olumsuz cevap vermesidir. Bu da Pakistan i¢in analiz doneminde HLM etkisinin
bulunmadigini géstermektedir. Elde edilen etki-tepki fonksiyonuna gore, dis ticaret
hadlerinde yasanan pozitif bir sok reel ¢iktida negatif bir etki yaratmaktadir.
Buradan da ulusal paranin deger kazanmasinin bu tilkede bir siire sonra Hollanda
Hastaligina® neden olabilecegi tespiti yapilmistir (Hermandez, 2011°den aktaran:
Idrees ve Tufail, 2012:102).

Geligmekte olan tilkelerin asil ihracatlari, diistik fiyat talep esnekligine sahip
ilkel mallar oldugundan, bu tip iilkelerin dis ticaret hadlerindeki bir iyilesmenin
ekonomilerinde biiylime yaratacagi siiphelidir. Sonu¢ olarak dis ticaret
hadlerindeki bir iyilesmenin, gelismekte olan iilkelerde her zaman olumlu sonuglar

® Spatafora ve Warner tarafindan 1995 yilinda yapilan galismada, “ticaret hadlerinin yiikselmesinin dogal kaynak
zengini {ilkelerin ulusal paralarinda deger artislarina neden oldugu ifade edilmistir. Bu siiregte kisa vadeli sermaye
girisleri ile reel efektif doviz kurunun diismesi ulusal paranin degerini artirirken, tiiketim artmakta, ticarete konu
olmayan mal ve hizmetlere de talep artmaktadir. Bir anlamda ulusal paranin deger kazanmasiyla birlikte iilke
rekabet avantajini yitirmekte, ihracat azalmakta ve ithalatla rekabet edemez hale gelmektedir. Bunun sonucunda
yatirim yapilamamakta, issizlik, dolayisiyla yoksulluk orani artmaktadir. Bu durum Hollanda Hastalig1 olarak
adlandirilmaktadir.

653



Y. B. Tekgiil | Harberger-Laursen-Metzler Etkisi: Tiirkiye

vermeyebilecegi g6z ardi edilmemelidir. Bir¢cok yazara gore, dis ticaret
hadlerindeki bir iyilesmeden dogan kazang bu tip iilkelerde gereksiz alanlarda
harcanabilmektedir. Ayrica 6nemli bir bagka nokta da, gelismekte olan iilkelerin
yurtici tretimlerini siirdiirebilmek i¢in petrol iirtinleri, makine ve sermaye-yogun
mallart ithal etmek zorunda olmalaridir.

Otto’nun 15 kiiciik OECD iilkesi ve 40 gelismekte olan iilkeyi ele aldig
1960-1997 yillarin1 kapsayan ve VAR modeli kullanilarak yaptigi ¢calismada, dis
ticaret hadlerindeki bir iyilesmenin hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerde
dis ticaret dengelerini bir y1l gibi bir siirede olumlu etkiledigi yoniinde bulgular elde
etmistir. Bu sonuglar hem gelismekte olan hem de gelismis kiigiik agik ekonomiler
icin HLM etkisinin oldugu yoniinde onemli destekleyici bulgulardir. Ancak dis
ticaret hadlerindeki soklar daha kalic1 hale geldiginde bu etki ortadan kalkmaktadir.
Otto’nun sonuglarindan biri de gelismekte olan tilkeler agisindan bakildiginda dig
ticaret hadlerinde yasanan ortalama soklarin ticaret dengesindeki dalgalanmalari
aciklamakta goreli olarak gelismis {ilkelere gore daha fazla OGnem tasimakta
oldugudur. OECD iilkeleri igerisinde dis ticaret hadlerinde yasanan soklarin ticaret
dengesi tizerindeki etkilerinin en fazla oldugu iilkelerin, Avusturalya ve Yeni
Zelanda gibi ilkel mal ihracatlar1 fazla olan tilkeler oldugu dikkati ¢ekmektedir
(Otto, 2003:162-176).

Diger taraftan Mistzal 2010 yilindaki ¢alismasinda, Eicher, Schubert ve
Turnovsky (2008) calismasina gonderme yaparak, bir ekonominin dis ticaret
hadlerindeki degismelere tepkisinin Oncelikle bu iilkenin diinyanin geri kalan
tilkelerine karsi net alacakli m1 yoksa bor¢lu mu olduguna bagl oldugunu
vurguladiklarini belirtmektedir (Mistzal, 2010:133).

Benzer bir sekilde Svensson ve Razin (1983) de, eger ekonomi net dis
alacakli ve uluslararasi faiz oranlar1 ortalama degerin iizerinde ise; bireylerin bu
yliksek faiz karsisinda tiiketimlerini diizlestirecekleri i¢in cari islemler fazlas
verilecegini diger bir deyisle tasarruflarin artacagini ileri siirmiislerdir. Eger net dis
bor¢lu durumunda iseler, gecici olarak yiiksek olan faiz oranlari cari iglemler
iizerinde ters yonlii bir etkiye neden olacaktir.

Tablo 1: Dig Ticaret Hadlerindeki Degismelerin Olasi Etkileri

Dis Ticaret Hadleri
Gegici Bir Bozulma Durumu Kalic1 Bir Bozulma Durumu
-Reel Gelir Azalir -Reel faiz oranlarindaki degisme -Reel gelir azalir, tikketim ayn1 oranda
(ikame etkisi) azalir; Tasarruflar tizerindeki etkisi
-Harcamalar Artar belirsizdir
(tiiketimin diizlesmesi -Diisme: tasarruflar diiser, tiiketim
etkisi) artar, cari denge bozulur
-Dis Ticaret Bilangosu -Yiikselme: Tasarruflar artar,
Bozulur tiiketim azalir, cari denge diizelir
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Tiirkiye ekonomisi i¢in dig ticaret hadleri ve cari islemler dengesi konusunda
yapilan c¢alismalardan Kipict (1996), 1988-1995 donemini kapsayan ve HLM
etkisini test ettigi calismasinda bu donem i¢in s6z konusu hipotezin gegerli
olmadig1 sonucuna ulasmustir.

Yamak ve Korkmaz (2006) benzer bir sekilde HLM Hipotezinin 1991-2003
donemi Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerliligini sinamislardir. Bu ¢alismalarinda dig
ticaret haddinde meydana gelen bir iyilesmenin reel dis ticaret dengesinde ti¢ ay
icinde bir kétillesme yarattigini, ikinci ii¢ ay igerisinde tekrar duragan-durum
seviyesine geri doniildiigini belirlemislerdir.

Oktar ve Dalyanci (2012), 2004-2011 dénemini kapsayan analizlerinde dis
ticaret hadleri ve cari islemler dengesi arasinda uzun dénemde es-biitiinlesme
iligkisi tespit etmiglerdir. Analiz sonuglari, uzun dénemde dig ticaret hadlerinde
saglanacak iyilesmelerin, cari islemler dengesini de iyilestirecegi sonucunu
gostermektedir. Kisa donemde ise herhangi bir nedensellik iliskisi
belirlenememistir.

I1l. HARBERGER-LAURSEN-METZLER ETKISININ TURKIYE

ICIN ANALIZI

Literatiirde uzun dénemde dis ticaret hadleri ile bunun ticaret dengesine
dogrudan etkileri lizerinde odaklanan ekonometrik ¢aligmalar bulunmakla birlikte
cogu calisma temel olarak “mal ticaret hadlerini” ele almaktadir. Mal ticaret hadleri
ayn1 zamanda “net degisim ticaret hadleri” olarak da tanimlanmaktadir. Kavram,
ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatlarina oranlanmasi seklinde ifade edilmektedir. Dig
ticarete konu olan mallar ¢ok sayida oldugu icin ihracat ve ithalat fiyatlar
endekslerle ifade edilmektedir. Diger kosullar sabitken, ihracat fiyatlarindaki artig
ithalat fiyatlarindaki artig oranindan fazla oldugu siirece dis ticaret hadleri lilkenin
lehine bir gelisme gosterecektir.

Dis ticaret hadlerinin diger bir 6l¢iim sekli “gelir ticaret hadleridir.” Gelir
ticaret hadleri, ihracat fiyatlarinin ihracat hacmiyle carpilarak ithalat fiyatlarina
boliinmesi seklinde hesaplanmaktadir. Diger bir deyisle, gelir ticaret hadleri
yaklagik olarak, ihracat hacminin ithalat fiyatina (ithalat birim degerine) bolimii
seklinde de tahmin edilebilmektedir. Burada g6z ardi edilmemesi gereken bir nokta,
ihracat fiyat degismelerinin gelir ticaret hadleri iizerindeki net etkisinin, ihracat
hacmindeki degismeye de bagl oldugudur. Ulkenin ithalat kapasitesini ihracat
yoluyla gosterdigi i¢in ihracatin satin alma giiclinii gdstermektedir. Bu nedenle bu
tamima ¢ ihracata dayali ithalat kapasitesi endeksi” de denilmektedir.®

Gelir ticaret hadlerindeki degisme, s6z konusu iilkenin dis ticarette giiclii olma
durumuna gore ve bir anlamda dis diinyanin s6z konusu iilke mallarina olan dig
talep esnekligine bagli olarak degisecektir. Sayet ihra¢ mallarina olan dis talep

® D ticaret kazanglari bakimindan, fiyatlardaki degismelerin, verimlilikten kaynaklanip kaynaklanmadiginin da
onemi vardir. Bu durum “ faktor ticaret hadleri” kavramiyla giderilmeye ¢alisilmistir. Bu tanim, net degisim ticaret
hadlerinin, ihracat kesimindeki verimlilik endeksi ile carpilmasini ifade etmektedir. Ancak uygulamada
kaynaklarin verimlilik degismelerini hesaplamanin dnemli zorluklar1 bulunmaktadir.
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esnekligi diisiik ise ve net degisim ticaret hadleri yiikselmigse tilke refahinin mutlak
olarak arttig1 sonucuna varilabilir. Ancak ihra¢ mallarina olan dis talep esnekligi
yiiksek iken, net degisim ticaret hadlerinin yiikselmesi durumunda ihracat hacmi
diisecek bu da refah1 olumsuz etkileyecektir. Gelir ticaret hadleri arttiginda ihrag
mallarina olan dis talep esnekligi birden kiigiik ise, ihracat hacmi degismeyecek ve
sonugta toplam gelir artacaktir. Bu da dis dengeyi olumlu yonde etkileyecektir.
Tersine gelir ticaret hadleri bozuldugunda ihra¢ mallarinin dis talep esnekligi kati
iken, ihra¢ mallar1 fiyat1 diigse de ihra¢ edilen mal miktarindaki artis ayn1 diizeyde
olmayacagindan dis denge olumsuz etkilenecektir.

Mal ticaret hadleri sadece ihracat ve ithalat fiyatlar1 arasindaki iliskiye
odaklanirken, gelir ticaret hadleri {ilkenin ihracat miktarma bagli olarak ithalat
miktar1 kapasitesini 6l¢mektedir ve buna gore dis ticaret hadleri degisecektir. Mal
ticaret hadlerindeki bir artig ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatlarina gore daha yiiksek
oldugunu veya bir birim ihrag maliyla daha fazla miktarda ithalat mal
almabilecegini gostermektedir. Ancak, mal ticaret hadleri ve gelir ticaret hadleri
aym yonde hareket etmek zorunda degildir. Ihracat fiyatlarindaki goreli bir artis
ayn1 zamanda ihracat miktarindaki bir azalisla birlikte gozleniyorsa mal ticaret
hadlerindeki diizelme gelir ticaret hadlerindeki gerileme ile dengelenecektir. Bu
nedenle ticaret dengesinde bir diizelme s6z konusu olmayacaktir. Aym iilke i¢in
mal ticaret hadlerindeki pozitif bir gelisme, ihracat miktarindaki bir artis ile
destekleniyorsa, bu durumda gelir ticaret hadleri mal ticaret hadlerine gore daha
fazla yiikselecektir (Appleyard ve Field, 2001°den aktaran: Tsen, 2006:308).

A. Yontem ve Veri Tammmlamasi
Caligmada ticaret dengesi (TB;) asagidaki sekilde ifade edilmistir: ’
TBy = [(X¢ / Pxe )/ (M¢ / Pint)] 3

X¢, t donemindeki ihracat degerini; M, t donemindeki ithalat degerini, Py, ihracat
fiyati, P, ithalat fiyatin1 ifade etmektedir [P,; Ve P, birim deger endeksi olarak
(2010 = 100) alinmustir].

Caligmada dis ticaret hadleri, mal ticaret hadleri (TOT1) ve gelir ticaret
hadleri olarak (TOT2) ayr1 ayri analiz edilmis olup buna gore:

Mal ticaret hadleri (TOT1):
TOT1 = (Pt / Pyt ) * 100 4)

Formiilden anlasilacagi gibi ithalat fiyat endeksi P,,; sabitken ihracat fiyat
endeksinin P, yiikselmesi durumunda net degisim ticaret hadleri iilke lehine doner
boylece s6z konusu iilke bir birim ihra¢ mal karsiliginda artik daha fazla miktarda
ithal mal elde eder, bu da iilkenin refahinda bir artig olarak yorumlanabilir.

Gelir Ticaret Hadleri (TOT2):

" Ticaret dengesinin hesaplanmasinda, Wong H. Tsen, (2006) caligmasinda kullanilan formiilden faydalanilmistir.
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TOT2 = (X./P,,) * 100 1le ifade edilmektedir. 5)
Diger bir deyisle: TOT2 = {(Pyt * Qxt) / Pme} * 100 (6)

Bu calismanin amaci 1982-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki hem mal
ticaret hadleri hem de gelir ticaret hadlerindeki degismelerin, uzun dénem ticaret
dengesi iizerindeki etkisini analiz edebilmektir. Ihracat ve ithalat degerleri dolar
cinsinden iiger aylik veriler olarak TUIK ten derlenmis olup (2010=100), ihracat
ve ithalat birim deger endeksleri de TUIK’ten yine iicer aylik veriler olarak
almmustir. Birim deger endeksinde, mallarin herhangi bir déneme ait ihracat ve
ithalat toplam degerlerinin toplam miktarlarina boliinmesiyle elde edilen ortalama
birim degerler kullanilarak endeks hesaplanmaktadir. Dolayisiyla ihracat ve ithalat
fiyat endeksi yerine kullanilmaktadir.

B. Model ve Ampirik Bulgular

Tiirkiye ekonomisi i¢in 1982:Q1-2015:Q2 yillarmi kapsayan donemde dis
ticaret hadlerindeki degismenin (mal ticaret hadleri ve gelir ticaret hadleri olmak
iizere ayr1 ayr1 incelenmistir.) cari iglemler dengesi lizerindeki etkileri kisa ve uzun
donemde ARDL (Autoregressive Distribution Lag) yontemiyle incelenmistir.

Calismada kullandigimiz model:

TBy =i+ o, TOT1; + p (7)
TBy =B, + B, TOT2; + & (8)

TOT1:= Mal ticaret hadleri serisi; TOT2:= Gelir ticaret hadleri serisi;

TB: = Cari islemler dengesi serisini temsil etmektedir.

Duraganlik zaman serisi analizlerinde 06zel bir 6nem kazanmaktadir.
Stokastik ozellik serilerin duraganlig: ile ilgilidir. Bir zaman serisinin duragan
olmasi, zaman iginde belirli bir degere dogru yaklagmasi yani sabit bir ortalama,
sabit varyans ve gecikme seviyesine bagl kovaryansa sahip olmasidir. Duragan
olmayan zaman serileri ile c¢alisildiginda sahte regrasyon problemiyle
karsilagilabilmektedir. Calismamizda da benzer sorunla karsilasildigi i¢in Pesaran,
Shin, Smith (2001) tarafindan ortaya konan sinir testi yaklasimi esas alinmistir. Bu
yaklagima gore serilerin 1(0) veya 1(1) olmalarina bakilmaksizin seriler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 sinanabilmektedir. Bunun i¢in ise oncelikle hata
diizeltme modeli olugturulmaktadir:

ATB; = o+ 2%, o¢q; ATB1,_; + X%, o<y ATOT1,_; +o¢3 ecm + ug, 9)
ATBy = Bo + Xizq X B1iATBL, ;i + XiZo B2i ATOT2, i + fzecm + & (10)

Kisitlanmamig hata diizeltme modelinde (ecm), m gecikme sayisini ifade
etmektedir. Gecikme sayisinin belirlenmesi i¢in Akaike ve Schwarz Kriter
degerlerinden yararlanilmistir. Akaike kriterine gore en kiigiik kriter degerini
saglayan gecikme uzunlugu modelin gecikme uzunlugu olarak belirlenmistir.

Tablo 2: Gecikme Sayisinin Belirlenmesi

‘ m ‘ AIC SBC
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1 212.67 206.99
2 221.47 210.13
3 235.83 218.81
4 259.05 236.36
5 265.66 237.30
6 268.70 234.66
7 266.63 226.92
8 264.90 219.52
AIC: Akaike Bilgi Kriteri, SBC: Schwarz Bilgi Kriteri

Tablo 2’de AIC ve SBC’a gore gecikme uzunlugu 1 olarak se¢ilmistir.
Gecikme uzunlugu belirlendikten sonra esbiitiinlesme iliskisinin varliginin test
edilebilmesi i¢ ARDL sinir testi uygulanmistir. Bu test icin temel hipotez
Ho:0u=0s=0 Kurularak hesaplanan F istatistigi, Pesaran, Shin, Smith (2001)’deki
tablo alt ve iist kritik degerleri ile karsilastirilmigtir. Hesaplanan F istatistigi Pesaran
st kritik degerinin iizerindeyse “seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir”
yorumu yapilabilir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunduktan sonra uzun
donem iliskileri belirlemek icin ARDL (Autoregressive Distributed Lags) modeli
kurulmustur. Tablo3’te yer alan F istatistigi sonucuna gore her iki model igin de
%35 onem diizeyinde es-biitiinlesme iliskisinin varligi kabul edilmistir.

Tablo 3: Sinir Testi
TB-TOT1 TB-TOT2

Hesaplanan F istatistigi 12,30** 7,05%*

Ornekleme gore diizeltilmis kritik degerler (**) %S5: 5,01-5,83 (Microfit 5,0’da
hesaplanmustir).

Esbiitinlesme iligkisinin varhigina iliskin kanitlara ulasildiktan sonra her
degisken icin gecikme sayilar1 serbest birakilarak uzun donem katsayilar asagidaki
modellerde oldugu gibi tahmin edilmistir. Mal ticaret hadleri ve gelir ticaret hadleri
ile dis ticaret dengesi arasindaki uzun donem iliskinin incelenmesi igin sirasiyla
ARDL modeli asagidaki sekilde kurulmustur.

TB = g+ Y%y &q; TB_j + Yo Xy TOT1 + (11)
TB = Bo + X1 P1iTBe—i + it o B2iTOT2 + &, (12)
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Tablo 4: ARDL (3,3) Modeli Uzun Dénem Katsayilari (TB-TOT1)

Degisken Katsay1 p-degeri
Sabit terim 3,838 0,000
TOT1 -0,931 0,001

Tablo 4’te AIC kriterine gore en uygun model oldugu belirlenen ARDL (3,3)
modelinden elde edilen mal ticaret hadleriyle (TOT1) ticaret dengesi (TB)
arasindaki uzun donem katsayilar gosterilmektedir. Calismamizda degiskenler
arasinda uzun donem iligkisinin analizinde TOT1 ve TB arasindaki uzun donem
katsayilarina gore iliski negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmus olup, mal
ticaret hadlerinde olusacak %1°lik olumlu bir degisme ticaret dengesini yaklasik
olarak kendisi kadar (bu degismenin %93’ii kadar) bozmaktadir.

Tablo 5: ARDL(3,3) Modelinden Elde Edilen Hata Diizeltme Modeli Sonuglar1 (TB-

TOT1)

Degigken Katsay1 p-degeri
Sabit terim 1,347 0,006
dTB1 (-1) 0,231 0,009
dTB (-2) -0,120 0,169
dTOT1 -0,677 0,003
dTOT1 (-1) -0,397 0,094
dTOT1 (2) 0,367 0,123
ecm(-1) -0,341 0,000

Degiskenler arasindaki uzun donemli katsayilar tahmin edildikten sonra
ARDL (3,3)’den elde edilen hata diizeltme modeli sonuglart Tablo 5°te verilmistir.
ecm(-1)’in katsayist kisa donemdeki dengesizligin ne kadarinin izleyen donemde
diizeldigini gostermektedir. Buna gore kisa donemde hata diizeltme terimi negatif
ve istatiksel olarak anlamli olup, olusan bir dengesizlik durumunda ilk dénemde
dengesizligin %341 giderilmekte ve yaklasik ti¢ donemde dengeye gelinmektedir.

Tablo 6: ARDL(2,6) Modeli Uzun Dénem Katsayilari (TB-TOT2)

Degisken Katsay1 p-degeri
Sabit terim -3,070 0,002
TOT2 0,104 0,011

Gelir ticaret hadlerindeki bir degismenin etkisine baktigimiz analiz sonuglarina
gore ise uzun donemde istatistiksel olarak anlamli ve ayn1 yonde bir iligki bulunmus
olup sonuglar gelir ticaret hadlerindeki (TOT2) %]1’lik degismenin ticaret
dengesinde bu degisimin %]10’u oraninda bir degisiklik yarattigin1 ortaya
koymaktadir.(Tablo 6).

Tablo 7: ARDL(2,6)’dan Elde Edilen Hata Diizeltme Modeli Sonuglari1 (TB-TOT2)

Degisken Katsayi p-degeri
Sabit terim 0,658 0,026
dTB(-1) 0,221 0,013
dTOT2 0,372 0,002

659



Y. B. Tekgiil | Harberger-Laursen-Metzler Etkisi: Tiirkiye

dTOT2 (-1) -0,022 0,865
dTOT2 (-2) 0,021 0,864
dTOT2 (-3) 0,088 0,466
dTOT2 (-4) 0,102 0,394
dTOT2 (5) 0,342 0,002

Ecm -0,261 0,000

TB-TOT2 modeli i¢in degiskenler arasindaki uzun dénemli katsayilar
tahmin edildikten sonra ARDL(2,6)’dan elde edilen hata diizeltme modeli sonuglari
Tablo 7°de verilmistir. Kisa donemde ise, hata diizeltme terimi beklendigi gibi
negatif ve istatiksel olarak anlamli bulunmus olup olusacak bir dengesizlik
durumunda ilk donemde dengesizligin % 26’s1 giderilmekte ve yaklagik dort donem
icerisinde dengeye doniilmektedir.

SONUC

Literatiirde dis ticaret hadlerindeki degismeler ile cari islemler dengesi
arasinda belirsiz bir iliski oldugu gozlenmektedir. Dis ticaret hadlerindeki
degismelerin cari islemler dengesini ne yonde ve ne dlgilide etkileyecegi soklarin
stiresi, dis ticaret hadlerindeki degismelerin tahmini, soklarin iletim kanallarinin
tiirii gibi bir¢ok farkli faktore bagli oldugu goriilmektedir.

Caligsma sonucunda Tiirkiye’de 1982-2015 yillar1 arasinda HLM etkisinin
oldugu tespit edilmektedir. Ancak burada dis ticaret hadlerindeki degismeler diger
genel ¢aligmalardan farkli olarak mal ticaret hadleri ve gelir ticaret hadleri olarak
ayr1 ayr1 incelenmistir. Buna gore analiz doneminde Tiirkiye’de mal ticaret hadleri
ile dis ticaret dengesi arasinda negatif yonlii ve anlamli bir iliski bulunurken, gelir
ticaret hadleri ile dis ticaret dengesi arasinda anlamli ayni yonde bir iliski oldugu
sonucuna ulasilmistir.

Dolayistyla mal ticaret hadleri, dis ticaret dengesi tizerindeki etkisini goreli
fiyat degismeleri yoluyla ortaya koyarken, gelir ticaret hadleri dis ticaret dengesi
tizerinde etkisini hem fiyat hareketleri hem de ihrac ve ithal edilen mallarin
miktarinda yaratabilecegi etkiler kanaliyla gosterecektir. Bu nedenle iki endeksinde
dis ticaret dengesi iizerine etkisi ayr1 ayr1 analiz edilmistir. Ik analiz mal ticaret
hadlerinin dis ticaret dengesi etkisi lizerine yapilmistir. Bulgularimiz mal ticaret
hadleri ile dis ticaret dengesi arasinda anlamli ve negatif bir iliskinin oldugunu
ortaya koymaktadir. Mal ticaret hadlerinde olusacak %1’lik bir degismenin ticaret
dengesini yaklasik olarak kendisi kadar ve negatif yonlii degistirecegini
gostermektedir. Kisa donem hata diizeltme terimi negatif ve istatistiksel olarak
anlamlidir. Bir dengesizlik durumunun uzun dénem dengeye uyarlanmasi yaklagik
olarak ti¢ donem sonra ger¢eklesmektedir.

Bu durum Tiirkiyenin ihrag ettigi mallari fiyatlarinin ithal ettigi mallarin
fiyatlarina gore yiikselmesi durumunda (P,; / Ppe) dis ticaret dengesinin
bozuldugunu gostermektedir. Bu bulgular Obsfeld (1982) ve kismi olarak ta Otto
(2003) bulgulartyla tutarlidir ve agiklanmasi gerekir. Zira mal ticaret hadlerinin
iyilesmesinin (bozulmanin) dis ticaret dengesini bozdugu (iyilestirdigi) gibi bir
sonu¢ elde edilmistir. Bu nedenle gelir ticaret hadleri ile dis ticaret dengesi

660



Yonetim ve Ekonomi 24/2 (2017) 649-663

arasindaki iliski de incelenmis ve aralarinda anlamli ve pozitif bir iligki
bulunmustur. Uzun dénemde gelir ticaret hadlerinde olusacak %1’lik bir degisme
ticaret dengesini ayn1 yonde bu degismenin %10’u civarinda degistirecektir. Hata
diizeltme terimi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Hata diizeltme terimine
gore, olusacak bir dengesizligin uzun doneme uyarlanmasi yaklasik 4 donem
stirmektedir. Gelir ticaret hadlerinin pozitif etkisi, fiyat etkisininin ortaya ¢ikardigi
miktar etkisiyle ilgili olabilir. Bu durumda Tirkiye’nin ihrag ettigi mallarin
fiyatlarindaki bir yiikselme dis ticaret dengesini olumsuz etkilerken, miktar etkisi
pozitif etkilemekte ve dis ticaret dengemiz iyilesmektedir. Bu sonug ihracatimizin
dis talep enekligi ve ithalatin yurt i¢i talep esnekliginin toplaminin kati olmasiyla
aciklanabilmektedir. Diger bir deyisle Marshall-Lerner kosulu islememektedir.
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SUMMARY

This study has investigated the long-run relationship between trade balance
and terms of trade, namely commaodity terms of trade and income terms of trade in
Turkey. An increase in terms of trade could lead to an increase or a decrease in
trade balance. This theoretical prediction is widely known as the Harberger-
Laursen-Metzler (HLM) effect.

As far as the literature of economics is concerned, the relationship between
the trade balance and the terms of trade seems to have been ambigious. According
to this theoretical view known as “HLM effect”, a contractionary shock recorded
in the terms of trade leads to a deterrioration in the current account balance. The
impact of terms of trade on current balance depends on the underlined factors:
Duration of the shocks; whether occurences of such changes were estimated or not;
and the channels through which such shocks affect balance of current account.

The findings of this work establish that Harberger-Laursen-Metzler effect is
valid for the Turkish economy concerning the period 1982-2015. However,
changes in trade balance in this respect have been defined and analyzed separately
as being commodity terms of trade and income terms of trade. According to the
findings concerning Turkey for the sampling period, there exist a negative and
statistically significant relationship between commodity terms of trade and balance
of trade; in the other side there is a positive and significant relationship between
income terms of trade and balance of trade.

As for the analysis of variables in the long-run, studying the coefficients
regarding the trade balance and commodity terms of trade in long-run, it is found
that the relationship is negative and statistically meaningful, indicating that a 1%
negative change in the commaodity terms of trade changes the trade balance in equal
size, but in opposite direction.

Moreover, the findings accordingly indicate a positive change in the income
terms of trade that effects the trade balance in the same direction. A possible 1%
change in income terms of trade changes the size of trade balance by about 10%
of the size of the former in the same direction. Income terms of trade notion equally
accommodates the volume of external trade. In fact, a possible loss or benefit that
a country might undergo due to the changes in relative prices also depends on the
changes in the volume of external trade. An actual change in income terms of trade
(net exchange of terms of trade) is indeed influenced by the commodity terms of
trade and changes in the volume of exports. While commodity terms of trade is
expanding, volume of exports is expected to shrink.
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