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Oz: Bu ¢alisma, Tiirkiye'de déviz kuru belirsizliginin dis ticaret performansi iizerindeki etkilerini ithalat ve
ihracat baglaminda incelemeyi amaglamaktadir. Gelismekte olan ve disa agik bir ekonomi olan Tiirkiye 'de déviz
kuru oynakhigi siklikla yasanmakta ve bu belirsizlik dig ticaret hacmini dogrudan etkilemektedir. 2001-2025
donemine ait ceyreklik verilere dayali olarak yiiriitiilen bu ¢alismada, déviz kuru belirsizligi GARCH (1,1)
modeli ile hesaplanmis; dis ticaret degiskenleri ise ARDL simir testi ile analiz edilmistir. Degiskenlerin
duraganlik diizeyleri dikkate almarak yapian analiz sonucunda hem ithalat hem de ihracat serileri ile doviz
kuru belirsizligi arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iliskisi tespit edilmistir. Ancak, doviz kuru
belirsizliginin ithalat ve ihracat iizerindeki etkileri istatistiksel olarak anlamli bulunmamakla birlikte negatif
yonliidiir. Ozellikle uzun vadede ithalat, déviz kuru belirsizligine daha duyarl goriimmektedir. Calismanin
bulgularimi giiclendirmek adina degiskenler arasinda Toda-Yamamoto nedensellik testi yapilmis ve testin
sonucunda doviz kuru belirsizligi ile ithalat ve ihracat arasinda karsilikly veya tek yonlii herhangi bir nedensel
iligki olmadig: tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Déviz Kuru Belirsizligi, Ithalat, Ihracat, ARDL, GARCH
JEL Smflandirmasi: F14, F31, C32

Abstract: This study aims to examine the effect of exchange rate uncertainty on foreign trade performance in
Turkey in the context of import and export. As a developing and open economy, Turkey frequently experiences
exchange rate volatility and this uncertainty directly affects foreign trade volume. In this study, which was
conducted based on quarterly data for the period 2001-2025, exchange rate uncertainty was calculated with the
GARCH (1,1) model; foreign trade variables were analyzed with the ARDL bounds test. As a result of the
analysis conducted by considering the stationarity levels of the variables, a long-term cointegration relationship
was determined between both import and export series and exchange rate uncertainty. However, the effects of
exchange rate uncertainty on import and export were not found to be statistically significant and were negative.
Imports, especially in the long term, seem to be more sensitive to exchange rate uncertainty. In order to
strengthen the findings of the study, a Toda-Yamamoto causality test was conducted between the variables and
as a result of the test, it was determined that there was no connection between exchange rate uncertainty and
import and export.
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1. Giris
Doviz kuru belirsizligi, ozellikle gelismekte olan ekonomilerde dis ticaret dinamiklerini
onemli 6l¢iide etkileyen bir faktordiir. Tiirkiye gibi disa agik ve dalgali doviz kuru rejimine
sahip ilkelerde, kur dalgalanmalar1 siklikla yasanmakta ve bu dalgalanmalar ihracatgi ve

ithalatcilar igin belirsizlik yaratmaktadir. Makroekonomik gostergeler, para politikasi kararlari
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ve kiiresel finansal gelismeler tarafindan yonlendirilen bu belirsizlik, firmalarin yatirim ve
fiyatlandirma stratejilerini dogrudan etkilemektedir (Dornbusch ve Fischer 1980, 960).

Tiirkiye ekonomisi, dis ticaretinde yliksek oranda ara mali ithalatina bagimli olup kiiresel
tedarik zincirlerine entegre bir yap1 sergilemektedir (Yiikseler ve Tiirkan 2008). Bu nedenle,
doviz kurundaki dalgalanmalar Tiirkiye’'nin dis ticaret performansim1  dogrudan
etkilemektedir. Ayrica ticaretinin biiyiik bir boliimiinii tek bir bolge veya iilkeye yapan bir
devlet i¢in déviz kuru oynakliginin énemi artmaktadir. Toplam dis ticaret hacminin yaklasik
yarisin1 AB tilkeleri ile gergeklestiren Tirkiye de bu kapsamda degerlendirilebilir (Akca ve
Akgay 2024, 1617). Finansal krizler, siyasi belirsizlikler ve kiiresel ekonomik dalgalanmalar
gibi faktorlerin tetikledigi yiiksek oynaklik donemlerinde, Tiirkiye’nin dis ticaret dengesi
tizerinde 6nemli baskilar olugsmaktadir (Egilmez, 2020). Doviz kuru belirsizliginin dis ticaret
tizerindeki etkisini anlamak, Tiirkiye’ nin siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimesi acgisindan kritik
bir 6neme sahiptir.

2000°1i yillardan itibaren dolar satis kurunun giniimiize kadarki seyri Sekil 1’de

gosterilmistir.
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Sekil 1. Yillar itibartyla Dolar Satis Kurunun Degisimi
Kaynak: TCMB EVDS

Sekil 1 incelendiginde, 2018 yilindan itibaren kurlarda bir artis baglamis, 2021°den sonra
ise bu artis hizlanmistir. 20181in ilk ¢eyreginde 3,82 TL olan dolar satig kuru 2025°te yaklasik
10 katina ¢ikarak 38 TL’ye ulasmustir. 2018 yilindan itibaren gelismis iilkelerin merkez
bankalarinda meydana gelen politika degisiklikleri, gelismekte olan iilkeleri negatif yonde
etkilemis, bunun sonucunda Tiirkiye finansal piyasalarinda Agustos 2018’de kayda deger bir
dalgalanma yasanmstir. Kiiresel piyasalarda risk endisesinin artmasi ile gelismekte olan iilke
piyasalarindan cikislarin baslamasi, petrol fiyatlarindaki yiikselis ve ABD’nin yaptirim
aciklamalar, iilke iginde piyasalari negatif etkileyen dis faktorler arasinda sayilabilir. 2018
yilinda baglayan kur krizinin altinda yatan sebepler irdelendiginde; 2013 yilinda yasanan Gezi
Olaylar1, 2016 yilindaki basarisiz darbe girisimi, Suriye’deki i¢ savas ve Tiirkiye’ye siginan
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gocmenler gibi bir¢ok sebep Tiirkiye’de ekonomik kirilganliklar olugsmasina sebep olmustur.
Ancak 2018 yili itibariyla baglayan kur krizi; enflasyon, faiz orami ve issizlik gibi
makroekonomik faktorlerle agiklanamayacak hale gelmis, bu oynakliklar ABD-Tiirkiye
arasindaki politik anlasmazliklar ve ABD’nin doviz kurlar {izerindeki spekiilatif etkisinin de
bir sonucu olarak meydana gelmistir (Sezal, 2020, pp. 24-26). 2018 krizi daha ¢ok yerel
paraya yonelik bir panik atak hareketi olarak degerlendirilmektedir. Yasanan bu krizde yerli
ve yabanci yatirimcilarin dévize yonelmesi, bankadaki doviz mevduat hesaplarindaki
paralarin1 geri alamama korkusu yasayan tasarruf sahipleri, TL daha fazla deger kaybetmeden
acik doviz pozisyonlarini kapatma ¢abasina giren isletmeler ve son olarak Tiirkiye ekonomisi
tizerinde bask1 olusturmak i¢in yurt disindan yapilan yiiksek hacimli islemler Tiirk Lirasinda
meydana gelen ani ve yukari yonlii kur baskisini agiklamaktadir (Egilmez, 2018).

Uluslararasi ticaret tizerindeki etkisi en ¢ok incelenen degisken olan doviz kuru, ticari
rekabet giiciiniin 6nemli bir belirleyicisidir (Kang & Dagli, 2018, s. 84). Doviz kuru istikrart
veya oynakligi, ihracat ve ithalatin goreceli fiyatlarini etkileyerek ticaret akislarini 6nemli
olgiide degistirebilir. Ornegin deger kaybeden bir para birimi, mallarinin dis piyasalarda daha
ucuz hale gelmesiyle ihracatta rekabet giiciinii artirabilirken, degerlenen bir para birimi tam
tersi bir etki yaratabilir. Ancak, asir1 doviz kuru oynakligi belirsizligi artirarak ticaret ve
yatinm tizerinde caydirict etki yapabilir. Doviz kuru ve ticaret arasindaki iliski iizerine
yapilan caligmalar arasinda en sik calisilan doviz kuru degiskeni doviz kuru oynakligi
olmustur. Doviz kurundaki artig ticari islem sayisimi artirirken, belirsizlikteki artis islem
sayisini azaltmaktadir (Cushman 1983, 59)

Bu calisma, Tirkiye’de doviz kuru belirsizliginin dis ticaret dinamikleri {izerindeki
etkisini incelemektedir. Tiirkiye ekonomisi uzun yillardir yliksek oynaklik igeren bir doviz
kuru yapisina sahiptir ve bu oynakligin dis ticaret performans: tlizerindeki etkileri literatiirde
tartismali olmaya devam etmektedir. Bu baglamda ¢alismanin temel arastirma problemi,
doviz kuru belirsizliginin Tirkiye’nin ithalat ve ihracat hacimleri ile olan iligkisini hem kisa
hem de uzun vadeli dinamikler tizerinden analiz etmektir.

Literatiirde doviz kuru oynakliginin dis ticareti nasil etkiledigine dair farkli sonuglar
bulunmakla birlikte, Tiirkiye 6zelinde 2001 sonrasi dalgali kur rejimi ve ozellikle 2018
sonrasinda hizla artan kur oynakligi bu iliskinin yeniden degerlendirilmesini gerekli kilmistir.
Bu ¢alisma, 2001-2025 donemine ait ¢ceyrek dénemlik verileri kullanarak hem uzun dénem
esbiitiinlesme iligkisini hem de degiskenler arasindaki nedensel baglantilar1 incelemektedir.
Bu yoniiyle mevcut literatiirdeki yontemsel farkliliklart bir araya getiren ve uzun donemli veri

seti kullanan az sayidaki ¢alismadan biridir.
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Calismanin 6zgiin katkisi, doviz kuru belirsizligi gostergesinin GARCH(1,1) modeli ile
hesaplanmasi, ARDL sinir testi ile uzun donem esbiitiinlesme iligkisinin incelenmesi ve
Toda—Yamamoto yaklasimiyla nedenselligin test edilmesiyle ¢ok yoOnlii bir metodolojik
cerceve sunmasidir. Boylece hem esbiitiinlesme iligskisi hem de nedensellik yonii, 6n test
gerektirmeyen tamamlayici yontemlerle degerlendirilmistir. Bulgular yalnizca kisa vadeli
iligkilere degil, uzun vadeli denge iligkisine de 151k tutmay1 amaglamaktadir.

Bu calisma, doviz kuru belirsizliginin Tiirkiye’nin dis ticaretine olan etkisini teorik ve
ampirik bulgular 1s181nda analiz etmeyi amaglamaktadir. Doviz kuru dalgalanmalari ile ticaret
hacmi arasindaki tarihsel iliskiyi inceleyerek, kur belirsizliginin ihracat ve ithalat dinamikleri
tizerindeki etkilerini ortaya koymayi hedeflemektedir. Elde edilecek bulgular, Tiirkiye’de
doviz kuru oynakliginin olumsuz etkilerini azaltmaya yonelik politika onerileri sunarak, dis

ticarette istikrarin saglanmasina katkida bulunabilir.

2. Literatiir Ozeti
Doviz kuru belirsizligi ile dis ticaret arasindaki iligki, literatlirde genis yer bulan ve farkli ilke
orneklerinde farkli sonuglar veren bir arastirma alanidir. Literatiir genel olarak; belirsizligin
dis ticaret lizerinde olumsuz etkisi oldugunu savunan ¢aligmalar, belirsizligin etkisinin pozitif
veya uyarict olabilecegini One siiren ¢alismalar ve herhangi bir etkisi olmadigini bulan
caligmalar olarak ii¢ grupta siniflandirilabilir.

Literatiirde bulunan ¢alismalardan 6zellikle doviz kuru belirsizligi ve oynakliginin dikkate
alindig1 uluslararasi ¢aligmalar Tablo 1’de, Tiirkiye biinyesinde yapilan ulusal ¢aligmalar ise

Tablo 2’de siralanmustir.

Tablo 1. Uluslararas: Calismalarin Ozeti

Yazar Caligma Degiskenler Metod Sonug
Donemi/ Ulke

Kashem 1983-2022, Hazir giyim | Fark iginde | Doviz kuru oynakliginin Banglades'in
(2024) Banglades, Cin | ihracati, doviz | fark (DID) | ABD ve AB'ye hazir giyim ihracati
kuru oynaklig modeli iizerinde negatif bir etkiye sahip

oldugu bulunmustur.
Hakim Malezya Déviz kuru | Masa  basi | Doviz kurundaki dalgalanma
(2024) oynaklig, ihracat | metodolojisi, | Malezya'nin ihracatini olumsuz ydnde
panel veri etkileyerek ihracat hacmi ve gelirlerini
diistirmektedir. Doviz  kurlarinin

istikrarlt olmasi, ihracatta rekabet giicii
ve yabanci yatirim i¢in ¢ok dnemlidir.

Yussif  vd. | 1993-2017 aylik | Doviz kuru | GARCH, Déviz kuru oynakligi uzun vadede
(2024) veriler, Gana oynakligi, ithalat, | EGARCH Gana ekonomisinin ihracat
ihracat performansini %10 anlamlilik

diizeyinde olumsuz etkilemektedir.
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Lal
(2023)

vd.

1975-2022,
inceleme
makalesi

Yayinlanmig
akademik
makaleler

Performans
analizi,
bilim
haritalama

1975-2022 yillar1 arasindaki akademik
calismalar degerlendirilerek, yaym ve
atif egilimlerini arasgtirtlmig, katkida
bulunanlar belirlenmistir. Doviz kuru
oynakligmin farkli bolgeleri, sektorleri
ve ihracatcilart farkli sekilde etkiledigi
sonucuna varilmistir.

Musa vd.

(2023)

2008-2021,
Nijerya

Doéviz kuru
oynaklig1, ihracat

ARDL Hata
Diizeltme
modeli, Sinir
testi

Uzun vadede, tim doviz kuru
oynakligr oOlglimlerinin negatif etki
gosterdigini, ancak sadece reel efektif
doviz kuru oynakliginin istatistiksel
olarak anlamli etkisi oldugu
gorilmiistiir. Kisa donemde de, doviz
kuru oynakliginin ortalama etkisi tiim
modellerde negatiftir. Ancak, sadece
reel efektif doviz kuru ve nominal
efektif doviz kuru oynakliginin etkisi
istatistiksel olarak anlamlidir.

Tarak¢1 vd.

(2022)

2002-2019,
Tiirkiye,
Belgika, Fransa,
Almanya,
Italya,
Hollanda,
Rusya, Ispanya,
Ingiltere, ABD

Ihracat, sermaye,
reel doviz kuru,
doviz kuru
oynakhigi, GSYIH

ARDL

Tiirkiyemin ~ ihracatt  doviz  kuru
oynakligindan biiyiik Ol¢iide
etkilenmektedir ve asimetri, oynaklik
ile ihracat arasindaki iliskiyi anlamada
onemli  bir faktérdiir. = Oynaklik
Sermaye ve tiketim kalemlerinin
ihracati  lizerinde daha  etkili
bulunmustur.  Tiirkiye'nin  ihracati,
déviz  kuru oynakligindan  uzun
donemde ve kisa doénemde farklh
sekilde etkilenmektedir.

Ekanayake
ve
Dissanayake
(2022)

1993 Q1-2021
Q2, USA

kuru
doviz

Doviz
oynaklig1,
kuru, ihracat

Panel
FMOLS,
DOLS,
ARDL

LS,

Calisma, reel doviz kuru oynakliginin
ABD'in BRICS iilkelerine ihracati
tizerindeki etkisini analiz etmistir. D1s
ekonomik faaliyetin ihracati olumlu,
reel doviz kurunun ise olumsuz
etkiledigi, doviz kuru oynakliginin
uzun vadede beg iilkede de ihracati
olumsuz etkilerken, kisa vadede
etkilerinin  farkli oldugu sonucuna
varilmigtir.

Sugiharti vd.
(2020)

2006-2018,
aylik
Endonezya

veri

Ihracat,  Sanayi
fiyatlar1 endeksi,
reel doviz kuru,
reel doviz kuru
oynaklig1

ARDL,
NARDL

Doéviz kuru oynakligt Hindistan,
Japonya, Giiney Kore ve ABD'ye
yapilan emtia ihracatin1 6nemli dlgilide
etkilemekte ve 6zellikle plastik triinler
iizerinde etkili olmaktadir. Hindistan'da
¢ok sayida ihra¢ mallar1 doviz kuru
oynakligindan etkilenmektedir. Sanayi
Uretim Endeksi de Asya iilkelerine
yapilan ihracat {izerinde giiglii bir uzun
vadeli etkiye sahiptir. Uygulanan
modeller, Endonezya ihracatinin d6viz
kuru dalgalanmalarindan  olumsuz
etkilendigini gostermektedir.

Thuy ve
Thuy (2019)

2000-2014,
Vietnam

Ihracat, doviz

kuru

ARDL

Doviz kuru oynakligi uzun vadede
ihracat hacmini olumsuz etkilerken,
yerli paranin deger kaybetmesi kisa
vadede ihracati olumsuz, uzun vadede
ise J egrisi etkisine gore olumlu
etkilemektedir.
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Asteriou vd. | 1995-2012, Thracat hacmi, | GARCH, Doviz kuru dalgalanmasi, kisa vadede
(2016) MINT {ilkeleri ithalat hacmi, | ARDL, ozellikle Meksika ve Endonezya igin
diinya gelir | Granger ihracat ve ithalat talebini etkilemistir.
kosullari, ihracat | Causality Ancak, uzun vadede doviz kuru
ve ithalat fiyatlari, | models oynakliginin Tiirkiye hari¢ ihracat veya
reel ve nominal ithalat talebi tizerinde bir etkisi
doviz kuru olmamustir.
oynaklig1
Arize et al. | 1973-2004, 8 | Thracat, diinya | ADF, Her 8 Latin Amerika iilkesi i¢in doviz
(2008) Latin American | talep  kosullari, | Esbiitiinlesm | kuru oynakligi ile ihracat akislart
countries ihracat fiyati, | e testi arasinda uzun vadede negatif ve
doviz kuru anlamli bir iliski vardir.
Peree ve | 1960-1985, Déviz kuru Orta  vadeli bir doviz  kuru
Steinherr ABD, Japonya, | belirsizligi, belirsizliginin ABD haricindeki
(1987) Ingiltere, ithalat, ihracat iilkelerde ticaret akiglarini olumsuz
Almanya, yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Belgika Ihracatta ise bu etki daha zayif veya
belirsiz bulunmustur
Cushman 1965-1977, Ithalat talebi, | Arz-Talep Hooper ve  Kohlhagen  (1978)
(1983) ABD ve 5 | ihracat arzi, déviz | modeli caligmasim takip etmis, reel doviz
sanayilesmis kuru riski kurundaki fiyat belirsizliginin
iilke uluslararas1  ticaret iizerinde risk
olusturdugu, sanayilesmis iilkeler
arasindaki ticaret iligkisi
incelendiginde ticaret miktar1 tizerinde
anlamli ve negatif etkisi oldugu
bulunmustur.
Hooper  ve | 1965-1975, Ithalat talebi, | Arz-Talep Déviz  Kuru belirsizliginin ticaret
Kohlhagen ABD-Almanya | ihracat arzi, déviz | modeli hacmi ve fiyatlar1 tizerindeki etkisi
(1978) ticaret akislari kuru riski ABD ve Almanya’nin 16 farkli ticaret
akigt Ozelinde incelenmistir. Doviz
kuru belirsizliginin fiyatlar iizerinde
anlaml etkisi bulunurken ticaret hacmi
iizerindeki etkisi anlamsiz
bulunmustur.
Tablo 2. Tiirkiye’de Yapilan Calismalara iligkin Literatiir Ozeti
Yazar Calisma Degiskenler Metod Sonug
Dénemi/ Ulke
Pinar (2024) | 2003-2019 / | Reel doviz | Johansen Doviz kuru ile ithalat ve ihracat iligkisi
Tiirkiye kuru, ithalat, | Esbiitiinlesme, | Tirkiye’de 2003-2019 yillar1 arasi ¢eyreklik
ihracat Granger verilerle incelenmis ve uzun donemli iliski
Nedensellik bulunmustur. Nedensellik sonucunda reel
doviz kuru ve ihracat arasinda, ithalat ve
ihracat arasinda  karsilikli  nedensellik
bulunurken, ithalattan reel doviz kuruna ise
tek yonlii nedensellik bulunmustur.
Aydasg ve | 2014-2024, Thracat, reel | ARDL Reel efektif doviz kuru ihracati anlamli ve
Canbaloglu | Tiirkiye doviz  kuru, negatif yonde etkilemistir.  Ekonomik
(2024) enflasyon, biliyiimenin ihracat iizerinde anlamli pozitif
ekonomik etkisi, enflasyonun ise pozitif ancak anlamsiz
biiyiime etkisi bulunmustur.
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Ouattara 2018-2022 Déviz kuru, | GARCH Calisma, Tirkiye’de, doviz kuru oynakligiin
(2023) aylik  veriler, | enflasyon, uluslararast  ticaret iizerindeki etkisini
Tiirkiye ihracat incelemektedir. Calismada doviz  kuru
oynakliginin ihracat performansini olumsuz
yonde etkiledigi, yiiksek enflasyonun
maliyetleri artirip ihracati azaltirken, diisiik
enflasyonun ihracati tesvik ederek ticaret
dengesine olumlu katkida bulunabilecegi
sonucuna ulagilmastir.
Akca ve | 2009-2021, Doviz ~ kuru | Panel veri | Reel efektif doviz kuru oynakligmin
Akgay Tiirkiye Imalat | oynakligi, analizi Tirkiye’de 22 imalat sanayi alt sektoriiniin
(2024) sanayiinde 22 | ihracat AB’ye ihracati {izerine etkisi arastirilmus,
alt sektor sektorel bazda etkilerin farkli oldugu
sonucuna vartlmistir. Genel olarak ¢ogu
sektor i¢in doviz kuru oynakliginin bir etkisi
yokken, deri sektoriinde negatif, tekstil
sektoriiniin ihracatinda ise pozitif etkili
oldugu bulunmustur.
Dursun, 2011-2020, Do6viz  kuru, | GARCH, Doéviz kuru, celik ihracatt ve enflasyonun
Celikkaya Tirkiye c¢elik | enflasyon, Granger karsilikli nedensellik iliskisi bulunmustur.
(2022) sektorii ihracat nedensellik Ayrica uzun dénemde esbiitiinlesme iligkisi
testi tespit edilmistir. Doviz kurunda meydana
gelen %l1'lik bir degisimin gelik ihracatini
azalttig1 ve enflasyondaki degisimin de yine
ihracati olumsuz etkiledigi belirlenmistir.
Acaraver ve | 2002 Q1-2020 | Reel ithalat, | E-GARCH, fhracat ve doviz kuru oynakligi arasinda
Daglhi (2021) | Q1  ¢eyreklik | ihracat, ARDL herhangi bir iliski bulunamazken, reel ithalat
veri, Tirkiye Tiirkiye ve ile reel gelir, reel kur ve reel doviz kuru
OECD oynaklig1 arasinda uzun dénemli ve anlamh
GSYH’s1, reel iliski bulunmustur.
doviz kuru,
reel doviz
kuru
degiskenligi
Sevim ve | 2002-2014, Doéviz  kuru | ARDL Tiirkiye’nin en ¢ok ihracat yaptigr 5 iilkeye
Dogan Tiirkiye oynaklig1, yapilan ihracat miktart ele alinmis, doviz
(2016) ihracat kuru oynaklhigmmin ne kisa dénemde ne de
uzun dénemde ihracat iizerinde anlamli bir
etkisinin olmadig1 sonucuna ulagilmistir.
Nazlioglu 1980-2009, Doviz  kuru | Panel Calismada doviz kuru belirsizliginin ihracata
(2013) Tiirkiye’de en | oynakligi, esbiitinlesme | etkisinin  sektér  bazinda  degiskenlik
yiiksek ihracata | ihracat gosterdigi, yabancilarin gelir  diizeyinin

sahip 20 sektor

ihracat lizerinde onemli etkisi oldugu, TL nin
deger kaybetmesinin ¢ogu sektérde ihracati
olumlu etkiledigi sonucuna vartlmstir.

Uluslararasi literatiirde Hooper ve Kohlhagen (1978), Cushman (1983), Arize et al. (2008)

gibi bir¢ok ¢alisma doviz kuru belirsizliginin ticaret hacmini baskiladigini gosterirken; Bredin

et al. (2003), Baum ve Caglayan (2010) gibi calismalar pozitif etki saptamistir. Son yillarda

ise sektorel farkliliklar1 dikkate alan ¢alismalar (Kashem, 2024; Musa et al., 2023; Ekanayake

& Dissanayake, 2022) kur belirsizliginin etkisinin iilke, sektdor ve donem bazinda 6nemli

Olctlide degisebildigini gostermektedir.
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Tiirkiye 6zelindeki calismalar da benzer sekilde farkli sonuglara sahiptir. Nazlioglu (2013)
ve Akca & Akgay (2024), sektorler arasinda dnemli farkliliklar oldugunu belirtmis; Acaravct
& Dagh (2021) ise reel doviz kuru oynakliginin sadece ithalat iizerinde anlamli bir etkisi
oldugunu bulmustur. Sevim & Dogan (2016) ise doviz kuru oynakliginin ihracat iizerinde
anlamli bir etkisinin olmadigin1 raporlamistir. Bu sonuglar, Tiirkiye’nin ithalata bagimli
tiretim yapis1 ve dig ticaret kompozisyonu nedeniyle oynakliga verilen tepkinin sektorler ve
donemler arasinda degistigini gostermektedir.

Mevcut literatiir tim bulgular1 bir arada degerlendirdiginde temel bosluklardan biri, doviz
kuru belirsizligi—dis ticaret iliskisini hem esbiitiinlesme hem de nedensellik diizeyinde birlikte
analiz eden uzun donemli ¢alismalarin azlhigidir. Bu c¢alisma, ARDL ve Toda—Yamamoto
yaklagimlarini bir arada kullanarak bu boslugu doldurmayi ve Tirkiye’de doviz kuru
belirsizliginin dis ticaret lizerindeki etkisini hem yapisal hem dinamik bir g¢ercevede

incelemeyi amaglamaktadir.

3. Veri Seti ve Yontem

Bu calismanin amaci, déviz kuru belirsizliginin ihracat ve ithalat tizerindeki etkisini zaman
serisi analizi yaklasimlariyla incelemektir. Bu dogrultuda analiz igin, 2001:Q1-2025:Q1
donemi i¢in elde edilen ceyrek donemlik zaman serisi verileri gecikmesi dagitilmis
otoregresif sinir testi (Autoregressive Distributed Lag Bound Test, ARDL sinir testi) yontemi
ile analiz edilmistir. Elde edilen seriler Eviews 12 paket programi ile analiz edilmistir.
Aragtirma kapsami, degerlerine diizenli olarak ulasilabilen optimum sayida gozlemi elde
etmek iizere tasarlanmistir.

Tiirkiye’de 2018 yilinda yasanan kur soku ile hem déviz kuru hem de kurlardaki oynaklik
hizla artmig, bu durum bir yandan maliyetleri artirirken bir yandan da artan belirsizlik
dolayisiyla piyasa katilimcilarinin hareketlerini etkilemistir. Dolayisiyla bdyle bir ortamin,
gelismekte olan bir ililke olarak daha kirilgan dengelere sahip olan Tiirkiye i¢in dis ticaret
dinamikleri tizerindeki yansimalarimi incelemek, uygun politika ve yatirim kararlarinin
verilmesi agisindan biiylik 6nem tasimaktadir. Arastirma verileri, ¢eyrek donemlik frekansta
oldugundan oncelikle grafiksel olarak mevsimsellik incelemesi yapilmistir. Tiim serilerde
mevsimsellik etkisinin oldugu gozlemlendigi igin Census X-13 yontemi kullanilarak seriler
mevsimsellikten arindirilmistir. Ayrica serilerin dagilimini iyilestirebilmek ve dogrusallik
varsaymmlarini giiglendirmek amaciyla degiskenlerin dogal logaritmalar1 alinmistir. incelenen
tim degiskenler ve elde edildigi kaynaklar Tablo 3’te yer almaktadir. Doviz kurlarindaki
belirsizlik igin ABD dolar ($) kuru dikkate alinmistir. Uluslararasi ticarette agirlikli olarak
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dolarin kullanilmas1 ve dnemli mallarin fiyatlariin dolar cinsinden ifade edilmesi (Yerlikaya,
2019: 16) sebebiyle bu arastirmada da dolar kuru dikkate alinarak analiz yiiriitiilmiistir.
Ayrica, nominal fiyat degisimlerinin karsilikli etkilerinin dogrudan ortaya koyulabilmesi ve
belirsizlik soklarinin  etkisi ile ticaret akimlarindaki degisimlerin daha belirgin
gosterilebilmesi amaciyla tiim degiskenler nominal degerleri lizerinden analize dahil edilmis

ve Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Analizde Kullanilan Degiskenler

Kod Isim Tiir Kaynak

ITHALAT Mal ve hizmet ithalatinin | Bagimli | TCMB,  Elektronik  Veri  Dagitim
($) dogal logaritmasi Sistemi

IHRACAT Mal ve hizmet | Bagimli | TCMB, Elektronik Veri Dagitim
ihracatinin  ($) dogal Sistemi
logaritmasi

BELIRSIZLIK Dolar kurundaki | Bagimsiz | TCMB, Elektronik Veri Dagitim
belirsizlik  degiskeninin Sistemi
dogal logaritmast

Analiz kapsaminda kullanilan dolar kuru belirsizligi (BELIRSIZLIK) degiskeni, 2001-
2025 donemindeki giinliik dolar satig kuru verileri iizerinden hesaplanmistir. Dolar satig
kurunun getiri serileri i¢in GARCH (1,1) volatilite modeli kurulmus ve modelden elde edilen
kalintilarla belirsizlik serisi hesaplanmistir. Bu model, finansal zaman serilerinde, zamanla
degisen varyans ve volatilite kiimelenmelerini ortaya koyabilmek icin yayginlikla tercih
edildiginden bu arastirmada da belirsizlik serilerinin daha gilivenilir bir sekilde elde
edilebilmesi amaciyla tercih edilmistir. ARCH modelin uzantis1 olarak gelistirilen,
Genellestirilmis ARCH modeli (GARCH) Bollerslev (1986) tarafindan ortaya atilmis olup
GARCH (1,1) modeli i¢in denklem (1)’deki gibi gosterilebilir (Bollerslev, 1986; Cil Yavuz,
2015: 449-451).

of = ag+ arefq + P10t
1)
0<ap;pisl;(a;+ f1)<1

Burada, ARCH modelden farkli olarak kosullu varyans denkleminde kosullu varyansin da
gecikmelerine yer verilmektedir. &; , t zamanindaki soku, « ARCH parametresini, § da
GARCH parametresini ve o7 da GARCH(1,1) modeli igin kosullu varyans: ifade etmektedir.
Bu modele gore olusturulan serinin de yillik ortalamasi alinarak arastirma modeline kur
belirsizligi degiskeni olarak dahil edilmistir. Belirsizlik serisini hesaplamak {izere kurulan
model Tablo 4’te gosterilmistir. Bu modelde GARCH (1,1) etkisinin varligi dolar kuru
belirsizligine isaret etmektedir. Arch (RESID(-1)"2) ve Garch(-1) parametrelerinin katsay1
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toplamlarinin ise 1’den kiicliik fakat 1’e¢ oldukca yakin olmalar1 volatilite varligin1 ve

konjonktiirel bir etki sebebiyle de bunun etkisinin uzun siirecegine isaret etmektedir.

Tablo 4. D6viz Kuru Belirsizligi icin GARCH (1,1) Modeli

Degisken Katsay1 Std. Hata Z-istatistigi Olasilik

C 0.00083 0.00015 5.63460 0.0000
Varyans Denklemi

C 3.46E-05 6.08E-07 56.95422 0.0000

RESID(-1)"2 0.58907 0.02385 24.69441 0.0000

GARCH(-1) 0.41954 0.00733 57.25388 0.0000

Arastirmada incelenen literatiirden hareketle, bu calismanin arastirma sorular1 asagidaki
gibi olusturulmustur:

e Tirkiye’de ihracat diizeyleri doviz kurundaki belirsizliklere duyarli midir?

e Anlamli bir duyarlilik varsa ihracat degiskeni kurdaki belirsizliklerden ne diizeyde
etkilenmektedir?

e Tirkiye’de ithalat diizeyleri doviz kurundaki belirsizliklere duyarli midir?

e Anlamh bir duyarlilik varsa ithalat degiskeni kurdaki belirsizliklerden ne diizeyde
etkilenmektedir?

Doéviz kurundaki belirsizliklerin dis ticaret dinamiklerine etkisi ise, Peseran, Shin ve
Smith (2001) tarafindan gelistirilmis olan ARDL (autoregressive distributed lag: gecikmesi
dagitilmis otoregresif modeller) Sinir Testi ile analiz edilmistir. ARDL Sinir Testi, aciklayici
degiskenlerin cari ve gecikmeli degerleriyle birlikte bagimli degiskenin de gecikmeli
degerlerini analize dahil eden modellerdir. Buna goére, degiskenler arasindaki dinamik
iliskilerin tahmin edilmesi ve Ho: yy = 0, 7yxx = 0 sifir hipotezi igin kurulan ARDL sinir testi
modeli denklem (2)’deki gibi gosterilebilir (Peseran, Shin ve Smith, 2001; Cil Yavuz, 2015:
418-419; IHS, 2020: 327-321):

p—1

Ay, = co+ et + 1y, ypq + Ty X + Z YAz, + w'Ax, + 0w, + &, (@)
i=1

(2) numarali denklemde; my Ve myyx degerleri uzun dénem carpanlarini, Co otonom
parametreyi, t trend degiskenini, w; tam bagimsiz degiskenler vektoriinii ve & hata terimini
temsil etmektedir. En kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilen modeldeki bagimli degisken
(ithalat ve ihracat degiskenleri) Ayi’nin gecikmeli ve bagimsiz degisken (dolar kuru
belirsizligi) Ax;’nin cari ve gecikmeli degerleri ise degiskenlerin kisa donem dinamik yapisini
temsil etmektedir. Boylece her iki bagimli degisken i¢in de arastirma hipotezleri asagidaki
gibi kurulmustur:

Ho: Kur belirsizliginin bagimli degisken lizerinde istatistiki olarak anlaml1 bir etkisi yoktur.
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Hi: Kur belirsizliginin bagimli degisken lizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisi vardir.

Her ne kadar sinir testi yaklasimi degiskenlerin birim kok ozellikleri ile ilgili o6n test
gerektirmese de, degiskenlerin 2.dereceden biitiinlesik olmalar1 durumunda, test igin
olusturulan F istatistigi kritik degerleri gegersiz olacagi ve sinir testi otokorelasyona duyarli
oldugu icin (Cil Yavuz, 2015: 420) bu testler de uygulanmistir. Uygun analiz yonteminin
belirlenebilmesi ve sahte regresyon sorunuyla karsilasmamak i¢in degiskenlere Augmented
Dickey-Fuller ve Phillips-Perron birim kdk sinamasi uygulanmistir.

Ikinci olarak, Toda-Yamamoto (TY) Granger nedensellik testi kullanilarak degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisi incelenmistir. TY, birim kok ve esbiitiinlesme sinamasi
gerektirmeden seriler arasindaki iliskiyi goOstermesi acgisindan avantajlidir. Yontemin

asamalar1 Sekil 2°de 6zetlenmistir:

/
= ==
/

Sekil 2. Yontemin Asamalari

ARDL ve TY yontemleri birlestirilerek, ¢alismada titiz ve kapsamli bir analiz saglamak
icin her yaklasimin gii¢lii yonlerinden yararlanilmistir. ARDL modeli, uzun vadeli bir denge
iligkisinin var olup olmadigin belirlemeye yardimei olurken, TY Granger nedensellik testi,
birim kok ve esbiitiinlesme testinin karmasikliklari olmadan nedensel yonii belirler. Bu
biitiinlesik metodolojinin Tiirkiye’de doviz kuru belirsizligi ile ithalat ve ihracat etkilesimini

incelemede uygun oldugu diistiniilmiistiir.

4. Bulgular

2001:Q1-2025:Q1 donemine iliskin elde edilen verilerin logaritmik degerleri i¢in tanimlayici
istatistikler, Tablo 5°te yer almaktadir. Buna gore; kur belirsizligi (BELIRSIZLIK)
degiskeninin normal dagilim gostermedigi ancak u¢ degerlere duyarl ve sola carpik bir yapi
sergiledigi goriilmektedir. Analiz donemi boyunca ortalama deger (-8,3998) diisiik goriilse de
standart sapmasinin bu degerin olduk¢a iizerinde olmast (1,3407) ve basiklik degerinin de
olduk¢a biiylik olmast (71,3610), bu gostergedeki degiskenligin Tiirkiye’de c¢ok yiiksek
oldugunu ve donemsel olarak ciddi sigramalarin yasanmis oldugunu gostermektedir. Ithalat
degiskeni icin maksimum (25,2193) ve minimum (23,0012) degerler serilerin dagilim

araligin1 gostermektedir. Serinin normal dagilim sergilememekle beraber hafif sola carpik (-
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1,2022) bir yapisinin oldugu goriilmektedir. Bu durum medyan (24,6836) degeriyle de
desteklenmektedir. Thracat degiskeni de benzer sekilde hafif sola carpik (-0,9811) ve normal
dagilima sahip olmayan bir yap1 sergilemektedir. Degiskenlik diizeyi ITHALAT ile benzer
diizeyde olmakla beraber IHRACAT i¢in daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

Tablo 5. Tanimlayici Istatistikler

BELIRSIZLIK ITHALAT IHRACAT
Ortalama -8,3998 24,5032 24,1247
Medyan -8,4061 24,6836 24,3122
Maksimum -5,4612 25,2193 24,8564
Minimum -20,5506 23,0012 22,7469
Std. Sapma 1,3407 0,5557 0,5595
Carpiklik -7,5994 -1,2022 -0,9811
Basiklik 71,3610 3,7305 3,1642
Jarque-Bera 19821,26 25,5236 15,6714
Olasilik 0,000000 0,000003 0,000395
Gozlem sayisi 97 97 97

Sekil 3’te ITHALAT ve IHRACAT
degiskenlerinin her ikisinin de benzer bir egilimde hareket ettigi goriilmektedir. Ayrica

IHRACAT ve ITHALAT degiskenlerinde 2009 ve 2020 dénemlerinde belirgin azalmalar

serilerin grafiksel gosterimi yer almaktadir.

goriilmektedir. S6z konusu donemler kiiresel olarak diinyada onemli ¢alkantilara yol agan
kiiresel mortgage krizi ve Covid-19 pandemi donemlerine tekabiil etmektedir. Kur
belirsizligini temsil eden BELIRSIZLIK degiskeni incelendiginde ise belirsizligin 2002-2003,
2008, 2018, 2020-2022 donemlerinde keskin sekilde degistigi goriilmektedir. Tirkiye’de
zaten 2018 doneminden itibaren hizla yiikselmeye baslayan kurlarda belirsizligin de belirgin
bir bi¢imde degistigi goriilmektedir.

LNEXCUNC LNEXP
-4 25.0 255

LNIMP

8 2.5 25.04

24.5 4
-12 24.0
24.04
-16 - 23.5
23.54

-20 -] 23.0 23.04

-24 22.5 225

TT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 111
02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

T T T T TTrrrrrr T rrrrrT
02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

Sekil 3. Degiskenlerin Grafikle Gosterimi
Degiskenler arasi korelasyon katsayilar1 Tablo 6°da yer almaktadir. Buna gore, analiz
donemi boyunca kur belirsizligi ile dis ticaret gostergeleri arasinda pozitif, ancak zayif bir
korelasyon bulunmaktadir. Diger yandan bu baglantinin istatistiksel olarak anlamli olmadig1

gorilmektedir.
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BELIRSIZLIK  [[THALAT IHRACAT
BELIRSIZLIK 1,0000
ITHALAT 0,0575 1,0000
IHRACAT 0,0779 0,9817* 1,0000
Not: * ve ** sirasiyla %1 ve %5 istatistiksel anlamlilik diizeylerini
gostermektedir.

Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) Birim kok sinamasi bulgulari Tablo
7’de yer almaktadir. Bu testlerin sifir hipotezi serilerde birim kok oldugu yoniindedir.
Bulgulara gére BELIRSIZLIK degiskeni 1(0), ITHALAT ve IHRACAT degiskenleri ise I(1)
diizeyinde duragandir. Farkli diizeylerde duraganlik olmasi ve serilerin higbirinin I(2)’de
duragan olmamasi dolayistyla degiskenler arasi iligkiyi aragtirmak i¢in gecikmesi dagitilmig

otoregresif sinir testi (ARDL) uygulanmastir.

Tablo 7. Birim Kok Sinamasi Bulgulari

Degisken Diizey | Deterministik ADF PP
1(0) Sabitli -10.1067* | -10.1067*
L bt Sabitli&Trendli | -10.1588* -10.1846*
BELIRSIZLIK -y =T Sapitli 11.9571% | -42.0856*
Sabitli&Trendli | -11.8996* -41.2514*
1(0) Sabitli -2.3747 -2.3747
. Sabitli&Trendli | -1.9787 -2.0429
ITHALAT 1y 1 Sabitli 81410~ | -8.1397*
Sabitli&Trendli | -8.3931* -8.3916*
1(0) Sabitli -2.4657 -2.5616
. Sabitli&Trendli | -2.3509 -2.3431
HRACAT ey T Sapii 110.3738* | -10.3738"
Sabitli&Trendli | -10.6099* -10.5735*
Not: *, ** ve *** grrasiyla %1, %5 ve %10 istatistiksel anlamlilik
diizeylerini gostermektedir.

ARDL sinir testi uygulandiktan sonra varsayim sinamalari i¢in seriler incelenerek Tablo
8’deki gibi raporlanmistir. Bulgular incelendiginde, her iki modelde de yapisal degisim,
degisen varyans ve otokorelasyon sorunu olmadig, istikrarli oldugu ve fonksiyonel formun da
dogru kuruldugu goriilmektedir. Serilerin normal dagilim kosulunu saglamadig1 goriilse de
gozlem sayisinin biiyiik olmast dolayisiyla merkezi limit teoremi geregince ARDL yontem
bulgulart yine de anlamli kabul edilebilir. Akaike bilgi kriteri kullanilarak yiiriitilen ARDL
analizine dair tahmin bulgulari sirasiyla Tablo 9, Tablo 10 ve Tablo 11°de yer almaktadir.
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Tablo 8. Varsayim Sinamalar1 Bulgulari

LSRRI AL AR RS A LN A A LASN R LA LA S AR LS LA
04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

—— CUSUM ——— 5% Significance

Bagimli: IHRACAT ITHALAT
Normallik Jarque_Bera Anl. Jarque Bera Anl.
489,6325 0,00000 356,9667 0,00000
Breusch-Godfrey Serial Corr. LM Testi Breusch-Godfrey Serial Corr. LM Testi
F ist. 1,0328 Anl. F ist. Anl. F
Otokorelasyon , F 0,3604 , 0,1645 0,8486
Obs.*R 2,2063 Anl. Obs.*R Anl.
Ki- Ki-
kare | 0,3318 0,3499 kare 0,8395
Breusch-Pagan-Godfrey Heterosk.. Testi Breusch-Pagan-Godfrey Heterosk.. Testi
F ist. Anl. F ist. Anl. F
Degisen Varyans 1,4441 F 0,2166 1,9832 0,1220
Anl. Anl.
Obs.*R? Ki- Obs.*R? Ki-
7,1269 kare | 0,2114 5,8300 kare 0,1202
Deger Anl. Deger Anl.
$22t‘sey Reset Iy st 0,3033 0,7624 tist 0,9066 0,3670
F. ist. 0,0920 0,7624 F. ist. 0,8219 0,3670
CUSUM

ARDL siir testi bulgularina gore, kur belirsizligi ve bagimli degiskenlerin gecikmeli

degerleri ile bagimli degiskenler arasinda istatistiksel olarak anlamli iliskiler mevcuttur.

Ozellikle ITHALAT iizerinde BELIRSIZLIK degiskeninin etkisinin daha fazla oldugu

goriilmekle beraber her iki bagimli degisken lizerinde de negatif olan bu katsay: istatistiksel

olarak anlamli degildir (Tablo 9).

Tablo 9. ARDL Sinir Testi Bulgulari

Bagimli Degisken: | IHRACAT ITHALAT
Model: ARDL(4, 0) ARDL(2,0)
Katsayilar Katsayilar
IHRACAT(-1) 0,8960* -
IHRACAT(-2) 0,2209 -
IHRACAT(-3) -0,3063** -
IHRACAT(-4) 0,1483 -
ITHALAT(-1) - 1,1157*
ITHALAT(-2) - -0,1586
BELIRSIZLIK -0,0014 -0,0063
C 1,0024** 1,0187**
R-kare 0,9803 0,9773
Ayarlanmig R-kare | 0,9791 0,9765
F-istatistigi 863,6046* 1304,868*
Durbin-Watson ist. | 2,0486 2,0201

Not: *,

** ve ** grrasiyla %1, %5 ve %10 istatistiksel
anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.
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Doéviz kurundaki belirsizligin ihracat ve ithalat diizeylerindeki degisim {izerine etkisini
incelemek ve seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisini analiz etmek amaciyla gerceklestirilen
sinir testi ve uzun donem katsayilarina yonelik bulgular ile Peseran ve dig. (2001) tarafindan
belirlenen kritik degerler Tablo 10’da sunulmustur. Sinir testi bulgularina gére her iki
modelde de degiskenlerin uzun dénemde esbiitiinlesik oldugu anlasilmaktadir. IHRACAT igin
de (4,7611), ITHALAT icin de (4,8942) bu etkilesim %35 istatistiksel anlamlilik diizeyinde
anlamlidir. Uzun donem katsayilar1 ise, uzun donemde dolar kurundaki belirsizlikteki %1°lik
bir artisin ihracattaki degisimi yaklasik % 0,034 puan, ithalattaki degisimi ise yaklasik %
0,148 puan azalttigin1 gostermektedir. Diger yandan, katsayilar icin elde edilen bulgular
istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu durum, degiskenler arasinda uzun doénem
esbiitiinlesme iliskisi olsa da yani uzun donemde birlikte hareket ediyor olsalar da, kur
belirsizliginin kendisinin ithalat ve ihracat lizerinde gii¢lii ve dogrudan bir etkiye sahip

olmadigina isaret etmektedir.

Tablo 10. Uzun Dénem Katsayilari ve Sinir Testi

Bagimli Degisken: IHRACAT ITHALAT
Model: ARDL(4, 0) ARDL(2,0)
Katsayilar Katsayilar
BELIRSIZLIK -0,0336 -0,1477
C 24,4366* 23,7046*
F-sinir testi: 4,7611** 4,8942**
Sinir Testi i¢in Kritik Degerler
%1 %5
Alt sinir 1(0) 5,157 3,74
Ust sinir 1(1) 5,917 4,303
Not: * ve ** sirastyla %1 ve %S5 istatistiksel anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Kisa donem katsayilar1 ve hata diizeltme modeli de Tablo 11°de sunulmustur. Bulgular,
kisa dénemde THRACAT modeli igin bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin kendisi
tizerinde farkli yon ve diizeylerde etkilere sahip oldugunu ancak bunlarin istatistiksel olarak
anlamli olmadigin1 gostermektedir. Kur belirsizligi degiskeninin ise kisa donemde bir etkisi
bulunmamistir. Hata diizeltme katsayis1 (CointEq(-1)) ise beklendigi gibi istatistiksel olarak
anlamli ve negatiftir. Bu terim, uzun donem dengeden sapmalarin tekrar dengeye yaklasik
24,38 ¢eyrek donemde yani yaklasik 6,1 yilda gelebildigini gdstermektedir. ITHALAT
modeli incelendiginde, bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinde sadece 1 donem gecikmeli
degerinin bagimli degisken {iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisinin
(0,1586) oldugu anlasilmaktadir. Kur belirsizliginin ise bu modelde de kisa donemde bir etkisi
bulunmamistir. Hata diizeltme terimi burada da negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Yani,

uzun donem dengeden sapmalar tekrar dengeye yaklasik 23,27 ¢eyrek donemde yani yaklasik
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5,82 yilda gelebilmektedir. Bu bulgu, analiz déoneminde kisa donemde kur belirsizliginin
ihracat ve ithalat {izerinde dogrudan bir etkisinin olmadigini ortaya koymaktadir. Cari
donemde ithalat ve ihracat diizeylerindeki degisimlerin kur belirsizliginden degil farkli
faktorlerden etkilendigi anlagilmaktadir. Ayrica Tiirkiye’de ihracat yapisinin biiyiik oranda
ithal ara mallarina bagli olmasi dolayisiyla kur belirsizligi artsa bile birbirlerini kismen
dengelemeleri dolayisiyla bu sonug ortaya c¢ikmis olabilir. Son olarak kur diizeylerindeki
degisim etkilese bile ithalat ve ihracat islemlerinde yapilan sozlesmelerin vade yapisi
dolayisiyla da belirsizliklerdeki degisimin ticaret hacimleri iizerinde dogrudan bir etkiye yol

acmadig diistliniilebilir.

Tablo 11. Kisa Donem Katsayilar1 ve Hata Diizeltme Modeli

Bagimh Degisken: D(IHRACAT) D(ITHALAT)
Model: ARDL(4, 0) ARDL(2,0)
Katsayilar Katsayilar
D(IHRACAT(-1)) -0,0630 -
D(IHRACAT(-2)) 0,1580 -
D(IHRACAT(-3)) -0,1483 -
D(ITHALAT(-1)) - 0,1586%***
D(BELIRSIZLIK) - -
CointEq(-1) -0,0410* -0,0430*
R-kare 0,1377 0,1314
Ayarlanmis R-kare 0,1086 0,1220
Durbin-Watson ist. 2,0486 2,0201
Not: * ve ** sirasiyla %1 ve %S5 istatistiksel anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

ARDL yonteminin uygulanmasinin ardindan TY nedensellik testi uygulanarak kur
belirsizligi, ithalat ve ihracat arasindaki nedensellik test edilmistir.

Tablo 7 incelendiginde doviz kuru degiskeninin seviyede; ithalat ve ihracat degiskeninin
ise 1. farkta duragan oldugu goriilmektedir. Bu sebeple TY nedensellik testinde kullanilacak
dmax degeri “1” olarak kabul edilmistir. Tablo 12 ve Tablo 13’te uygun gecikme uzunluklari
bulunmustur. Calismada gerek birim kok testi uygulamasinda, gerekse gecikme uzunlugu
belirlemede Schwarz Bilgi kriteri dikkate alinmis, gecikme uzunluklari (k) tiim modellerde

“1” olarak belirlenmistir.
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Tablo 12. ithalat — Déviz Kuru Belirsizligi Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -217,8102 NA 0,387263 4,727101 4,781566 4,749093

1 -50,38261 324,0534* 0,011526* 1,212529* 1,375923* 1,278503*
2 -48,58165 3,408271 0,012086 1,259820 1,532143 1,369777

3 -48,03388 1,013082 0,013022 1,334062 1,715314 1,488000

4 -47,17165 1,557588 0,013940 1,401541 1,891721 1,599462
LR.: Sequential modified LR test istatistigi, F.P.E: Final Prediction Error, A.I1.C: Akaike information criterion, S.1.C.:
Schwarz information criterion, H.Q: Hannan-Quinn information criterion

Tablo 13. Thracat — D6viz Kuru Belirsizligi Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -220,9316 NA 0,414151 4,794227 4,848692 4,816218
1 -40,84869 348,5475* 0,009389* 1,007499* 1,170892* 1,073472*
2 -39,88293 1,827688 0,010024 1,072751 1,345074 1,182707
3 -38,22872 3,059395 0,010546 1,123198 1,504450 1,277137
4 -36,79454 2,590780 0,011152 1,178377 1,668558 1,376298

LR.: Sequential modified LR test istatistigi, F.P.E: Final Prediction Error, A.l.C: Akaike information criterion, S.I.C.:
Schwarz information criterion, H.Q: Hannan-Quinn information criterion

D(max) maksimum biitiinlesme derecesi ve k gecikme uzunlugu bulunduktan sonra
(k+dmax) 2 ile tekrar VAR modeli kurulmustur. Model iizerinde saglamlik (6n kosul) testleri
yapildiktan sonra Wald testi uygulanarak Granger nedenselligi analiz edilmistir. TY
nedensellik analizi sonucu Tablo 14’te sunulmustur. Buna gore, incelenen degiskenler

arasinda analiz donemi i¢in bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Tablo 14. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Ki-Kare Test Ki-Kare
dmax | k Nedenselligin Yonii ) Sonug
Istatistigi Olasilik Degeri
1 1 Déviz Kuru Belirsizligi— Thracat 0.020 0.989 Nedensellik yok.
Ihracat — Déviz Kuru Belirsizligi 0.7363 0.692 Nedensellik yok
1 1 Déviz Kuru Belirsizligi— Ithalat 0.011 0.994 Nedensellik yok.
ithalat — Doviz Kuru Belirsizligi 0.669 0.715 Nedensellik yok.

Analiz kapsaminda Toda-Yamamoto ve ARDL smir testi bulgulart birlikte
degerlendirildiginde nedensellik bulgular1 ile ARDL kisa donem katsayr bulgularinin
birbirleri ile Ortiistigii gorilmektedir. Diger yandan uzun donemde degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin oldugunun tespit edilmesi kur belirsizliginin kisa donemde dis ticaret
dinamikleri tizerinde bir etkisi olmasa da uzun dénemde bir denge iliskisi i¢erisinde oldugunu

gostermektedir.
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5. Sonuc ve Politika Onerileri

Bu c¢alisma, 2001-2025 doneminde Tiirkiye’de doviz kuru belirsizliginin dis ticaret
dinamikleri lizerindeki etkisini ¢eyrek donemlik verilerle incelemis; belirsizlik gostergesi
GARCH(1,1) modeli ile iiretilmis, uzun doénem iliskiler ARDL yaklasimiyla, nedensellik
yapist ise Toda—Yamamoto (TY) yontemiyle analiz edilmistir. Bulgular genel olarak,
Tiirkiye’nin dig ticaret yapisindaki yapisal ozelliklerin kur belirsizligine verilen tepkileri
zayiflatigim1 ve iligkinin daha ziyade uzun donemli bir denge c¢ercevesinde isledigini
gostermektedir.

ARDL sinir testi sonuglari, doviz kuru belirsizligi ile hem ihracat hem de ithalat arasinda
uzun donemli bir esbiitiinlesme iligkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak uzun donem
katsayilarinin istatistiksel olarak anlamsiz olmasi, kur belirsizliginin dis ticareti dogrudan
belirleyen bir unsur olmadigini gdstermektedir. ithalat ve ihracat dinamiklerinin Tiirkiye’de
biiyiik 6l¢iide i¢ talep, kiiresel ekonomik kosullar ve iiretim sathasinda ithalata bagimlilik gibi
faktorlerden etkilendigi dikkate alindiginda, kur belirsizligindeki artigin ticaret hacimlerine
dogrudan bir etkiye sahip olmamasi beklenen bir sonugtur. Buna karsin katsayilarin yoniiniin
negatif olmasi, belirsizligin ticaret iizerinde potansiyel bir baski olusturduguna isaret
etmektedir. Ozellikle ithalatin ihracata kiyasla kur belirsizligine daha duyarli bulunmasi, ara
mali ithalatina dayali {iretim yapisinin bir yansimasidir.

Kisa donem analizinde, kur belirsizliginin hem ithalat hem de ihracat iizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkisinin bulunmamasi, belirsizlik soklarinin ticaret hacmine ani ve giiclii
bir yansimasinin olmadigim1 gostermektedir. Tiirkiye’de dis ticaret islemlerinde siklikla ileri
vadeli s6zlesmeler kullanilmasi, kur farki yonetimi i¢in gelistirilen finansal araclarin zaman
icinde yayginlagsmas1 ve firmalarin risk-dengeleme davranislar: kisa donem etkilerinin sinirlt
kalmasina neden olabilir. Hata diizeltme mekanizmasinin anlamli bulunmasi ise, uzun dénem
dengesinden sapmalarin zaman i¢inde diizeldigi ve ekonomik iliskilerin uzun vadede birlikte
hareket ettigi sonucunu gostermektedir.

Toda—Yamamoto nedensellik testi sonuglari, kur belirsizligi ile dis ticaret degiskenleri
arasinda tek yonlii veya ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin olmadigin1 gostermektedir. Bu
bulgu, ARDL kisa donem sonuglariyla tutarlidir ve kur belirsizliginin dis ticaret iizerinde
belirleyici bir nedensel yoniiniin bulunmadigin1 gostermektedir. Tiirkiye’de doviz kuru
dalgalanmalarinin ticaret akimlarint dogrudan yonlendirememesi, iilkenin dis ticaret
kompozisyonunun fiyat esnekliginin diisiik olmasindan ve iiretimin biiyiik dlciide ithal girdiye

bagli olmasindan kaynaklanabilir.
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Bu sonuglar, Tiirkiye 6zelinde yapilan Akca ve Akgay (2024), Acaraver ve Dagli (2021),

Sevim ve Dogan (2016) gibi ¢alismalarda elde edilen bulgularla uyumludur. Literatiirde

bircok caligmanin kur belirsizliginin ticaret iizerinde anlamli bir etkisi olmadigin1 bulmasi,

benzer dénemleri ve benzer ekonomik yapilart incelemis olmalar1 agisindan dikkat gekicidir.

Uluslararasi literatiirde gelismekte olan ekonomileri ele alan Musa et al. (2023), Ekanayake

ve Dissanayake (2022) gibi ¢alismalarin bulgulari da, 6zellikle dis ticareti ara mali ithalatina

bagimli iilkelerde kur belirsizliginin ticaret hacmi {izerindeki etkilerinin sinirlhi kalabildigini

gostermektedir.

Elde edilen bulgular, doviz kuru belirsizliginin kisa donemde dis ticaret iizerinde

dogrudan belirleyici bir rolii olmadigini, ancak uzun donemde dis ticaret dengesine yonelik

riskleri artirabilecegini gostermektedir. Bu gergevede 6zetle su politika dnerileri sunulabilir:

1.

Kur istikrarini artirmaya yonelik 6nlemler, dogrudan dis ticaret hacmini artirmasa da,
firmalarin tiretim planlamasi ve finansal risk yonetimi agisindan belirsizligi azaltarak
dis ticaret performansini dolayli olarak destekleyebilir.

Ithalata bagimli {iretim yapisinin azaltilmasi, kur belirsizliginin ithalat iizerindeki
etkisini zayiflatabilir. Yerli ara mali iiretimine yonelik tesvikler bu agidan 6nemlidir.
Finansal riskten korunma araglarinin (forward, swap, opsiyon) kullaniminin
yayginlastirilmasi, dzellikle KOBI’ler acisindan belirsizlik dénemlerinde dis ticaret
faaliyetlerinin siirdiiriilebilirligini giiclendirebilir.

Thracat pazarlarinin gesitlendirilmesi, kur soklarinn iilke veya bolge bazli etkilerini
azaltarak ticaret hacmindeki dalgalanmalar1 sinirlayabilir.

Makroekonomik istikrar politikalari, kur belirsizliginin uzun vadede ticaret dengesini
bozucu olas: etkilerini hafifletebilir.

Arastirma bulgulari, ihracat ve ithalatin kurdaki belirsizliklerden dogrudan
etkilenmedigini gostermektedir. O halde dis ticaret hacminin artirilmasinda stratejiler
belirlenirken kur belirsizligini azaltmaya odaklanmaktan ziyade ihracatin yiiksek
katma degerli bir yapiya donistiirilmesi ve ihracatta ithalat bagimlili§inin

azaltilmasina yonelik stratejiler olusturulmasi da anlamli olacaktir.
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