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TURKIYE’DE ENFLASYON, DOViZ KURU VE DIS TICARET DENGESI ILISKiSININ
VAR MODELI iLE ANALIZI
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OZET

Bu c¢alismada Tiirkiye'de doviz kuru, enflasyon ve dis ticaret dengesi arasindaki iligki
incelenmistir. Bu dogrultuda reel doviz kuru, TUFE ve ihracatin ithalat: karsilama oram degiskenlerine
ait 2003M1-2019M1 doénemi aylhk veriler kullamilarak VAR modeli olusturulmustur. Granger
nedensellik testi, varyans ayristrma ve etki tepki fonksiyonlarindan elde edilen bulgular
yorumlanmistir. Bulgulardan hareketle dis ticaret dengesinin ve enflasyonun, reel ddviz kurundaki
degismelerden etkilendigi buna karsin reel déviz kurunun enflasyon ve dis ticaret dengesi degisiklikleri
ile iligkili olmadig tespit edilmistir. Enflasyon ve dis ticaret dengesi arasinda anlamli olarak ifade

edilebilecek herhangi bir etkilesime rastlanmamustir.
Anahtar Kelimeler: VAR Modeli, Reel Doviz Kuru, Enflasyon, Dis Ticaret Dengesi.

JEL Kodlari: C22, E31, F14, F31.

ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP AMONG INFLATION, EXCHANGE RATE AND
FOREIGN TRADE BALANCE IN TURKEY USING VAR MODEL

ABSTRACT

In this study, the relationship among exchange rate, inflation and foreign trade balance has been
investigated. Accordingly, VAR model has been established by using monthly data of 2003M1-2019M1
period regarding real exchange rate, CPI and ratio of exports to imports. The empirical findings
obtained from Granger causality test, variance decomposition and impulse-response function has been
interpreted. According to empirical findings, foreign trade balance and inflation are affected by changes
in the real exchange rate and real exchange rate is not related to changes to inflation and trade balance.

There is no significant interaction between inflation and foreign trade balance.
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1. GIRIS

Ekonomik gelisme ve kiiresellesmenin etkisiyle sekillenen ekonomik yapi, ekonominin isleyis
sirecinde degiskenlerin tek baglarina degerlendirilmelerini neredeyse olanaksiz kilmistir. Birgok
iktisadi gostergenin birlikte, birbiri ile etkilesim igerisinde degisiklikler gdsterdigi, karmasik iligki
aglarinin agiklanmasi arastirmacilarin iktisat bilimine temel yaklasim noktalarindandir. iktisadi karar
alma ve politika yapimu siireglerinde {izerinde 6nemle durulan ve ekonomi yazininda sik¢a karsilasilan
doviz kuru, enflasyon ve dis ticaret dengesi (6zellikle agig1) bahsi gegen ilisik degiskenlerdendir. S6z
konusu iligki agi; doviz kuru-enflasyon, doviz kuru-dis ticaret dengesi, enflasyon-dis ticaret dengesi
seklinde daha 6zel bir kapsam ile incelenebilir. Dolayisiyla degiskenlerin her birinin i¢sel olarak ifade

edilebilecegi denklem sistemleri olusturulabilir.

Doviz kuru iilkelerin dis ticaret hadleri iizerinde ¢ok 6nemli bir role sahiptir. Konunun teorik
temeli ise nettir. Ulusal para biriminin deger kaybetmesi; ihracatin daha ucuz hale gelmesine, ithalatin
ise daha pahaliya yapilmasina neden olmaktadir (Kyophilavong vd, 2018: 591). Nominal d6viz kurunda
meydana gelen artis yani ulusal para biriminin deger kaybetmesi, uzun vadede ticaret dengesini
iyilestirirken, J-egrisi olgusu ile ifade edildigi iizere kisa vadede ticaret dengesini olumsuz
etkilemektedir (Chiu ve Ren, 2019: 351). Ote yandan doviz kuru ile ticaret dengesi arasinda dinamik bir
iliski oldugu S egrisi yaklagimiyla ifade edilmektedir. Bu durumda, bir ticaret agig1 veya fazlasi reel
deger kayb1 veya kazanci dogurabilecektir. Bu durum, bir gecikmeyle de olsa, ticaret dengesinden kur

oranina ters bir nedensellik olasiligini dogurmaktadir (Bahmani-Oskooee and Hegerty, 2010: 580).

Doviz kuru enflasyon iligkisi li¢ oriintii ile dogrudan veya dolayli etki seklinde ifade edilebilir.
Bunlardan birincisi ithal mallarin fiyatlar1 iizerinden dogrudan etkidir. Déviz kurunda meydan gelen
degisme, ithal mal fiyatlarmi degistirerek veya yerli ikame mallariin fiyatlarmi etkileyerek enflasyon
Uzerine dogrudan bir etki meydana getirecektir. Déviz kurunun enflasyon iizerine etki ettigi ikinci kanal
ticari ve ticari olmayan mallarin nispi fiyatlarinda meydana gelen hareketler sebebiyle toplam talep ve
harcama degisikliklerinin enflasyon diizeyine dolayl etkisidir. S0z konusu etkilerden Gglncisu girdi
fiyatlarinda meydana gelecek degismelerle yani arz kanaliyla déviz kurunun enflasyon iizerine dolayli
etkisidir (Agenor ve Montiel, 2008: 180). Ote yandan enflasyondan kura dogru bir nedensellikten sdz
edilebilir. Esnek doviz kuru rejiminde, i¢ enflasyon dogrudan reel doviz kurunda nominal deger kaybina

yol agacaktir (Yiheyis ve Musila, 2018: 250).

Sabit doviz kuru sisteminde, yurtigi enflasyon diizeyinin yurtdigi enflasyona oranla yiikselmesi,
yurticinde Uretilen ticari mallar1 diinya pazarinda daha az rekabetgi hale getirecektir. Bu durum ihracatta
diisiise ve ithalatta artisa neden olacaktir. S6z konusu durum dis ticaret dengesini negatif yonde
etkileyecektir. Esnek doviz kuru sisteminde ve satin alma giicii hipotezinin gegerli olmas1 durumunda,

nispi fiyatlardaki degisiklik, doviz kurundaki dalgalanmalarla etkisiz hale gelecek, goreceli enflasyon
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ile ticaret dengesi arasindaki bag zayiflayacaktir (Houck, 1979: 58). Ticaret dengesinin enflasyon
Uzerine nedensel etkisi ise enflasyon bilegenlerinde meydana gelen degisiklikler agisindan incelenebilir.
Uretimi ihracata ydnelterek elde edilen bir ticaret fazlasi ihra¢ edilebilir mallarin fiyatlarinda artis
meydana getirecektir. Thracat faaliyetlerinden elde edilen gelirdeki artis, diger sektdrlerde meydana
gelen daralmalara orantili bir arz tepkisi ile dengelenmedigi siirece, talep enflasyonuna neden olabilir.
Benzer sekilde, ticaret fazlasi ithalatin kisitlanmasindan ortaya ¢ikarsa, ithal edilen mallarin fiyatlari,
ithal edilen mallarin tretiminde bir genislemenin olmamasi durumunda artacaktir. Bahsi ge¢en ana
eksen enflasyon, ddviz kuru ve dis ticaret dengesi arasinda bir baglanti oldugunu gostermektedir
(Yiheyis ve Musila, 2018: 251).

Tiirkiye’de 2003 yilindan 2017 yilina kadar zaman zaman aksi s6z konusu olmakla birlikte
enflasyon tek haneli rakamlarda seyretmistir. 2017 yil1 Subat ayinda enflasyon rakami %10.13 olarak
ilan edilmis ve 2017 yili sonu itibariyle enflasyon ciddi bir artig egilimi gdstermistir. Enflasyon 2018
yili1 Ekim ayinda 2003 sonras1 donemin en yiiksek seviyesine ulasarak %25.24 olarak gerceklesmistir.
S6z konusu donemde 6zellikle siyasi ve ekonomik olaylara paralel olarak degisim gozlemlenen bir diger
degisken doviz kurudur. Biiylime performansima bagl olarak degerlendirilen ve 2003 sonrasi donem
icin sik¢a degiskenlik kaydedilen reel doviz kuru 2016 yili Ocak ayi itibariyle 6nemli bir diigiis egilimi
gostermistir. Reel doviz kuru 2018 Eyliil ayinda tarihin en diisiik seviyesine gerilemis ve takip eden
donemlerde toparlanma egilimi gostermistir. Yiiksek enflasyon ve disiik reel kur verilerinin
kaydedildigi donemde, Tiirkiye i¢in dnemli bir sorun olarak ifade edilen dis ticaret agiginda énemli bir
gerilme kaydedilmistir. 2003 yilindan beri %60-%70 araliginda seyreden ihracatin ithalati karsilama
orani, 2018 yilinda %75.3 olarak gerceklesmistir. Ozetlenen verilerin es zamanlihik gdstermesinden ve
teorik altyapinin s6z konusu degisimlerin birlikteligini agikliyor olmasindan hareketle; Tiirkiye’de, artan
enflasyonun reel doviz kurundaki azalmadan kaynaklanip kaynaklanmadigi, dis ticaret dengesinde
gdzlemlenen olumlu degisimlerin doviz kuru ve enflasyonla iligkili olup olmadigi, dis ticaret dengesi ve
enflasyon degiskenlerindeki degisimlerin reel doviz kuruna etki edip etmedigi hususlarmin tekrar

bilimsel bir perspektifle ele alinmasi gerekliligi hissedilmistir.

Bu calismanin da temel amaci, yukarida teorik Oriintiisii verilen enflasyon, doviz kuru ve dig
ticaret dengesi arasindaki iliskiyi, 2003:M1-2019M1 donemi aylik verilerini kullanarak Turkiye igin
aragtirmaktir. Bu ama¢ dogrultusunda s6z konusu degiskenler icgin i¢sel-digsal ayrimi yapilmasini
gerektirmeyen, modelde yer alan her degiskenin bir diger degiskeni etkileyebilecegini ve diger
degiskenlerden etkilenebilecegini ileri siiren Sims tarafindan gelistirilmis olan Vektdr Otoregresif
(VAR) Model kullanilmigtir. Ayrica, Granger nedensellik testi, varyans ayristirma ve etki-tepki
analizleri yapilmistir. Calismanin inceleme donemi ve ele aldig1 degiskenler itibariyle ilgili literatiire
katki yapmasi hedeflenmektedir. Zira yapilmis ¢calismalarda ithalat ve ihracat degiskenleri modele ayr1
ayr1 dahil edilmis, doviz kuru ve enflasyon ile aralarindaki iligki sinanmaya caligilmistir. Bu ¢aligmada

dis ticaret dengesini temsilen kullanilan ihracatin ithalati kargilama orani degiskeninin, dis ticaretteki
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degisimleri biitiinlesik olarak temsil edecegi diisiiniilmektedir. Bu durumun uygulanacak kur ve fiyat

politikalarinin etkilerinin daha net bir bigcimde Ongoriilebilmesi agisindan o6nemli oldugu

diisiintilmektedir.

Konuya iliskin literatiir 6zetinin ardindan tgiincii boliimde c¢aligmanin veri ve metodolojisi
tanitilmistir.  Dordiincii boliimde arastirmanin temel bulgularina yer verilmis ve ¢alisma sonug ve

degerlendirme boliimii ile tamamlanmugtir.

2. LITERATUR OZETi

Doviz kuru, enflasyon ve dig ticaret dengesi arasindaki iligkiyi farkli donem ve farkli iilkeler
itibariyle inceleyen cokca calisma literatiirde mevcuttur. Ancak séz konusu ¢aligmalar sonucu elde
edilen bulgular oldukga farklilik gostermektedir. Bazi g¢alismalarda anlaml olarak ifade edilen
degiskenler arasindaki iliski, diger bazi ¢alismalar tarafindan anlamsiz olarak ifade edilmektedir.
Donem, yontem ve kapsam farkliliklarina ilaveten calismada kullanilan verilerin tiirii ve niteligi,
farkliligin temel sebeplerindendir. Bu boliimde s6z konusu g¢alismalardan 6zellikle son yillarda yapilmis

bazilar1 kronolojik sira ile takdim edilmistir.

Terzi ve Zengin (1999), Tlrkiye icin ihracat, ithalat ve reel doviz kuru arsindaki iligkiyi 1989:1-
1996:12 donemi aylik verilerini ve VAR modelini kullanarak analiz etmislerdir. Calisma sonucunda
hem toplam hem de sektdrel bazda doviz kuru ile ithalat arasinda bir iligki olmadigi bulgusuna
ulagilmistir. Doviz kuru ile ihracat arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmisse de bu durum varyans
ayrimlastirma ve etki-tepki fonksiyonlari ile desteklenmemistir. ithalat ve ihracat arasinda kargilikli bir

nedensellik iligkisi oldugu saptanmistir.

Isik vd. (2004), Tirkiye’de enflasyon ve doviz kuru iliskisini esbiitiinlesme analizi yardimiyla
1982:01-2003:04 donemi aylik verilerini kullanarak incelemislerdir. Uygulama sonucunda enflasyon
ve doviz kuru arasinda uzun donemli bir iligkinin var oldugu ve doviz kurunun %! artmas: halinde

enflasyonun yaklasik %0.9 artacagi bulgularina ulagilmstir.

Gil ve Ekinci (2006), yaptiklart ¢alismada 1990:01-2006:08 donemi aylik verileriyle, VAR
modeli kullanarak, Tirkiye’de reel doviz kuru, ihracat ve ithalat arasindaki iligkiyi sinamislardir.
Calisma sonucunda reel doviz kurundan ithalata ve ihracata dogru bir nedensellik iligkisi tespit
edilememistir. Ihracat ve ithalattan reel doviz kuruna dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi
saptanmustir. Yine Giil ve Ekinci (2006) tarafindan yapilan bir diger ¢alismada 1984:01-2003:12 dénemi
aylik verileri kullanilarak Tiirkiye i¢in enflasyon ve doviz kuru arasindaki nedensellik iligkisi VAR
modeli yardimiyla analiz edilmistir. S6z konusu ¢alisma soncunda, nominal déviz kuru ile enflasyon

arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugu saptanmistir. Déviz kuru ile enflasyon arasinda bulunan

nedensellik iliskisi, doviz kurundan enflasyona dogru tek yonliidiir.
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Yilmaz ve Kaya (2007), yaptiklar1 calismada Tiirkiye i¢in reel doviz kuru, ithalat ve ihracat
iligkisini VAR modeli yardimiyla simnamislardir. 1990:1-2004:6 donemi aylik verilerinin kullanildigi
caligma sonucunda, reel doviz kurundaki herhangi bir degismenin dig ticaret dengesi iizerinde anlamli
bir etki yapmadig1 sonucuna ulagilmistir. Granger nedensellik sinamasina gore ithalat ile ihracat arasinda

nedensellik iligkisi gdzlenmistir.

Prasertnukul vd. (2010), d6viz kuru ve enflasyon iliskisini Asya iilkeleri i¢in sinamislardir. 1990-
2007 dénemi yillik panel verileri GARCH modelinin kullanildigi ve Filipinler, Endonezya, Tayland ve
Giiney Kore tilkelerini kapsayan ¢aligmada kur politikasinin enflasyon iizerinde 6nemli bir etkiye sahip

olmadig1 yani déviz kuru ile enflasyon arasinda anlaml bir iligki olmadig1 tespit edilmistir.

Aktas (2010), Tiirkiye i¢in reel doviz kuru, ithalat ve ihracat arasindaki iliskiyi sinamigtir. 1989:1-
2008:4 donemi c¢eyreklik verileri ve VAR modeli kullanilarak yapilan ¢aligma sonucunda reel doviz
kurundaki degismelerin ithalat ve ihracat iizerine etkisinin olmadigi, ihracatin ise ithalattaki

degisimlerden etkilendigi sonucuna ulasilmistir.

Selim ve Giiven (2014) tarafindan Tirkiye’de enflasyon, doviz kuru ve issizlik arasindaki
iligkinin smanmasi i¢in yapilan caligmada, 1990-2012 donemi yillik verileri ve VAR modeli
kullanilmistir. Analiz sonucunda reel efektif doviz kuru ile enflasyon degiskenleri arasinda anlamli bir

iligki tespit edilmis, doviz kurundan enflasyona dogru bir nedensellik oldugu ifade edilmistir.

Schaling ve Kabundi (2014) Giiney Afrika i¢in doviz kuru, ticaret dengesi ve J egrisi etkisini
tespit etmeye yonelik ¢alisma yapmuglardir. 1994:1-2011:4 donemi ceyreklik verilerinin Vektor Hata
Diizeltme Modeli yardimiyla degerlendirildigi ¢alisma sonucunda, uzun vadede net ihracatin reel doviz
kuru ile anlamli ve ters yonlii bir iliski igerisinde oldugu bulgusu elde edilmistir. Ancak, bu iliskinin
kisa vadede gegerli olmadigi tespit edilmistir. Dolayisiyla Giiney Afrika igin J-egrisi etkisini destekleyen
bulgulara ulasildigi ifade edilmistir.

Turk (2016), yaptig1 calismada doviz kuru enflasyon iligkisini Tiirkiye i¢in incelemistir. VAR
modeli yardimiyla yapilan calismada 1987-2013 donemi yillik verileri kullanilmistir. TUFE, TEFE ve
nominal déviz kuru arasindaki iligkinin simandig1 ¢alisma sonucunda déviz kurunun enflasyona olan

etkisi anlamli bulunurken enflasyonun déviz kuruna olan etkisi anlamsiz bulunmustur.

Gocer ve Gerede (2016), dis ticaretin enflasyon tizerindeki etkilerini Tirkiye i¢in sinamuslardir.
Ithalat, ihracat ve enflasyon degiskenlerine ait 1989:01-2015:12 donemi aylik verileri degisken birim
kok ve nedensellik testi yardimiyla analiz edilmistir. Uygulama sonucunda enflasyon, ihracat ve ithalat
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Toda-Yamamoto yontemiyle yapilan
testte; ihracat ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii nedensellik tespit edilirken, ithalattan enflasyona dogru
tek yonlii nedensellik iligkisi belirlenmistir. Hatemi-J zamanla degisen bootstrap nedensellik testi
sonucunda ise; ihracattan enflasyona dogru 1996-1998 ve 2004-2005 donemlerinde, enflasyondan
ihracata dogru 1991-1993; 1996-2003; 2007-2008 donemleri ve 2014 sonrasinda, ithalattan enflasyona
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1992-1992; 1996, 1998 yillar1 ve 2001-2001 déneminde ve enflasyondan ithalata dogru 1996-1997

donemlerinde bir nedensellik iligkisinin var oldugu goriilmiistiir. Seriler arasinda egbiitiinlesme
iligkisinin varligi, Hatemi-J rejim kirilmali esbiitiinlesme testiyle incelenmis ve her iki modelde de

serilerin egbiitiinlesik olduklar1 gorilmistiir.

Galal ve Lan (2017), Misir’da enflasyon ve dis ticaret iliskini ssnamiglardir. Dig ticaret hacmi ve
enflasyon degiskenlerine ait 2010:01-2016:12 donemi aylik verileri VAR modeli yardimiyla
degerlendirilmistir. Calisma sonucunda enflasyon ve dis ticaretin karsilikli iligki icerisinde oldugu

bulgusuna ulagilmastir.

Petek ve Celik (2017) Tiirkiye’de enflasyon, déviz kuru, ithalat ve ihracat iligkisini sinamaya
yonelik VAR modeli kurmuslardir. TUFE, reel doviz kuru, ithalat ve ihracat degiskenlerine ait 1990-
2015 donemi yillik verilerinin kullanildigi ¢alisma sonucunda degiskenler arasinda uzun dénemde
esbiitiinlesik bir iliski oldugu ifade edilmistir. Nedensellik sonucuna gore ise enflasyondan ithalata tek
yonlu iliski doviz kurundan ihracata tek yonlii bir iligki ve ihracat-ithalat arasindan karsilikli iligki

oldugu tespit edilmistir.

Monfared ve Akin (2017), ddviz kuru ve enflasyon iliskisini Iran érnekleminde tespit etmeye
calismiglardir. VAR ve Hendry Modelinin kullanildigi ¢alismada, s6z konusu iliski 1997:3-2011:4
donemi ceyreklik verileri ve 1976-2012 doénemi yillik verileri kullanilarak smanmustir. Caligmada
Hendry modelinin bir sonucu olarak, doviz kuru ile enflasyon arasinda dogrudan bir iliski oldugu ve
doviz kurlarindaki artisin enflasyonu artirdig: tespit edilmistir. Para arzi degiskeninin VAR modeline
dahil edilmesiyle para arz1 ve doviz kurunun enflasyon tizerindeki etkileri de incelenmistir. Sonuglara
gore, hem para arzi hem de doviz kuru enflasyonu olumlu yonde etkilemektedir. Para arzinin enflasyona

katkis1 doviz kurundan daha biiytiktiir.

Oner (2018) yaptig1 ¢alismada doviz kuru ve enflasyon arasindaki nedensellik iliskisini Tiirkiye
icin stnamistir. 2007:01-2017:12 donemi aylik verilerinin Granger nedensellik testi ile snandigi calisma
sonucunda UFE enflasyon oranindan TUFE enflasyon oranma dogru tek bir nedensellik iliskisine
rastlanilirken, nominal déviz kurunun ve UFE enflasyon oranin bagiml degisken oldugu durumlarda

diger bagimsiz degiskenler tarafindan etkilenmedigi tespit edilmistir.

Yiheyis ve Musila (2018), Uganda ekonomisi icin enflasyon, déviz kuru ve ticaret dengesi
degiskenlerinin dinamikleri iizerine yaptiklar1 ¢calismada 1993:3-2014:4 dénemi ceyreklik verileri ve
esbiitiinlesme analizini kullanmislardir. Elde edilen bulgulara gore, uzun donemde iilke parasinda
meydana gelen reel deger kaybi enflasyonda bir artisa yol agmaktadir. Hem reel deger kaybinin hem de
enflasyonun dis ticaret dengesi tzerinde énemli bir etkisinin olmadig: tespit edilmistir. Kisa donemde,

ticaret dengesi ile reel doviz kuru arasinda ve reel doviz kuru ile enflasyon arasindaki nedensel bir iligki

oldugu bulgusu elde edilmistir.
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Ayhan (2019), Tirkiye’de doviz kuru oynakligimin dis ticaret iizerindeki etkisini inceledigi
calismada 2005:1-2014:2 donemi verilerini ARDL modeli kullanarak analiz etmistir. Calisma
sonucunda yabanci iilke gelirlerinin ihracat tizerinde kisa ve uzun donemde olumlu etki yaptigs, ihracat
diizeyinin reel d6viz kuru ve doviz kuru oynakligindan uzun ve kisa dénemde olumsuz etkilendigi,
ithalatin reel ddéviz kurundan ve sanayi iiretiminden kisa ve uzun dénemde olumlu, déviz kuru

oynakligindan ise hem kisa hem de uzun dénemde olumsuz etkilendigi bulgulari elde edilmistir.

Bahsi gecen ¢alismalar baglaminda diisiintildiiglinde ve bunlarin yalnizca biitiinii temsil eden
ornek caligmalar oldugu hesaba katildiginda, degiskenler ve donemler itibariyle degiskenlik gosteren
iligki agmin iktisat literatiirlinde ¢okca yer bulmasi dogal karsilanmaktadir. Buna ilaveten caligma
bulgularinin ve ¢alisma sonucunda 6nerilen ekonomi politikalarinin, dénemin kosullar1 ve ekonominin
yapist gbz Oniinde bulundurularak degerlendirilmeleri gerekliligi, farkl iligkilerin ortaya konmasinin

dogurdugu bir zorunluluktur.

3. METODOLOJI

Denklem sistemleri ile ifade edilebilen iktisadi iliskiler, herhangi bir i¢sel-digsal ayrimina tabi
tutulmaksizin ve iktisadi bir teoriye dayandirilma zorunlugu bulunmaksizin VAR yontemi ile
modellenebilmektedir. 1980 yilinda VAR yo6ntemini gelistiren Sims, modelde yer alan degiskenlerin her
birinin digerlerini etkileyebilecegini ve digerlerinden etkilenebilecegini ifade etmektedir (Sims, 1980:
1-33). VAR yoéntemindeki amag sadece degiskenler arasindaki tek yonli iligkiyi ortaya koymak degil,
ayni zamanda gecikmeli degerlerin modele dahil edilmesiyle, degiskenler arasindaki ileri-geri bagintinin
ortaya konmasidir (Yilmaz ve Kaya, 2007: 75). x vey gibi iki degiskenli VAR modeli asagidaki bigimde
ifade edilebilmektedir.

— p p
Y= @ + Zi=1 A1iYi-i + Zi=1 A Xg—_ + Uge

M)

Xt = Po+ Z?ﬂ B1iye-i + Z?:l Baixe—i +uy; (2)

Denklemde a, ve Po sabit terim, p gecikme sayisi ve u;; ortalamasi sifir, kendi gecikmeli
degerleriyle iliskisiz, varyanslar1 sabit, normal dagilan rassal hata terimlerini gdstermektedir (Sims,
1980: 1-33). Diger a ve [ parametreleri ise modeldeki degiskenlerin kendi gecikmeli degerleri ve her

bir diger degisken ve degiskenin gecikmeli degerleri ile olan iligkisini ifade etmektedir.

VAR modeli; tiim degiskenlerin i¢sel olmasi, kestirimin basit olmasi, es anli modellere gére daha
iyi olmasi gibi avantajlarla 6ne ¢ikmaktadir. Buna ilaveten duragan olamayan serilerin fark degerleri ile

calisilmasinin bilgi kaybina sebep olmasi, katsayilari yorumlamanin gii¢liigii, politika ¢oziimlemelerine
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uygun olmamasi, uygun gecikme uzunlugu se¢iminde yiiksek serbestlik derecesiyle karsilagilmasi gibi
sorunlar barindirmaktadir. Katsay1 yorumlama giigliikleri etki-tepki ve varyans ayristirma fonksiyonu

tahmini ile agilmaktadir. (Gujarati, 2011: 749-750).

Etki-tepki fonksiyonu, VAR modelindeki duragan i¢sel degiskenlerin hata terimine verilen bir
birimlik rassal sok karsisinda degisimini 6lgmektedir. Bu degisim sonraki donemleri de kapsamaktadir.
Varyans ayristirmasi ise bir degiskenin kendi soklarindan kaynaklanan hareketler ile diger degiskenlerin
soklarindan kaynaklanan degisimlerin birbirine oranidir (Seviiktekin ve Cmar, 2017: 510-515). Etki-
tepki fonksiyonlari, soklarin degiskenler {izerindeki etkilerini ve donemsel etkilerini tablolar ya da
grafikler araciligiyla ortaya koymaktadir. Etki-tepki fonksiyonlari ile soklarm hangi degiskende
meydana geldigini ve bu soklara degiskenlerin ne tepki verecegi tespit edilebilir. Varyans ayristirmasi
ile herhangi bir degiskendeki degisimin ylizde kaginin kendi, yiizde kagminsa diger degiskenlerden
kaynaklandig1 tespit edilmeye calisilir. Varyanstaki degisimin ylizde ylize yakin bir degerini kendi
bagina agikliyorsa digsal degisken olarak nitelendirilir (Tar1, 2018: 451-456).

Calismada Tiirkiye’de dis ticaret dengesi, enflasyon ve doviz kuru arasindaki iliskiyi 2003M1-
2019M1 donemi i¢in sinamak amaciyla kurulan VAR modelinde dis ticaret dengesi degiskenini temsilen
ithalat ve ihracat kalemlerindeki degisimi biitiinlesik bir bigimde temsil edecegi diisiiniilen ihracatin
ithalat1 karsilama orani (koran) kullanilmigtir. Eger ihracatin ithalati karsilama orani (ihracat/ithalat),
1’den biiytik ise dis ticaret fazlasi durumunu, 1’°e esit ise dig ticaret dengesi durumunu ve 1’den kiigiik
ise dis ticaret acig1 durumunu ifade etmektedir. Enflasyon degiskenini temsilen TUFE, ve reel doviz
kurunu temsilen Reel Efektif Déviz Kuru verileri kullanilmistir. TUFE ve Reel Efektif Déviz Kuru

verileri dogal logaritmalari alinarak sirasiyla (Intufe) ve (Inrkur) bi¢ciminde modele dahil edilmislerdir.

4. BULGULAR

VAR modeli ile ekonometrik analiz yapilirken ele alinan degiskenlerin duraganlik kosulunu
saglamalari beklenmektedir. Incelenen zaman dénemi boyunca serinin ortalamasi ve varyans sistematik
bir degisme gostermiyorsa veya seri periyodik dalgalanmalardan arinmis ise bu tiir seriler duragan
olarak tanimlanir. iktisadi zaman serileri ile ¢alisilirken serinin duragan olmamasi muhtemel bir
durumdur. Serinin duragan olmamasi, sonuglarin yaniltict olmasi sonucunu dogurabilmektedir. Serilerin
seviye degerlerinin duragan olmamasi durumunda farklar1 alinarak duragan hale getirilebilirler. Boylece
sonuclarin sahte regresyon icermesi probleminden sakinilabilir (MacKinnon, 1991: 1-17). Calismada

serilerin duraganliklar1 Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-Perron Birim Kok (PP) testleri ile

smanmis ve sonuglar Tablo 1’de sunulmustur.
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Tablo 1. Duraganhk Test Sonuglar:

Desiskenler Genisletilmisg Dickey-Fuller (ADF) Testi Philips-Perron(PP) Testi
Els Diizey Degerleri Birinci Farklar Dizey Degerleri Birinci Farklar
t t t t
istatistizi | 70 | istatistigi | TP |istatistizi | "0 |istatistizi| | O

Test koran | -6.305* | 0.000* | -13.538* | 0.000* | -6.554* | 0.000* |-26.541*| 0.000*

Istatistigi | Intufe | 1.016 0.999 | -10.823* | 0.000* -0.301 | 0.990 |-10.163*| 0.000*

Sabitli &
(T?e:]d'“) Inrkur | -2.486 | 0.334 |-11.400* | 0.000% | -2.579 | 0.2903 |-10.385* | 0.000*
Onem Diizeyleri %1 %5 %10

Kritik degerler -4.007 -3.433 -3.140

* %1 onem diizeyinde duraganlig: temsil etmektedir. ADF ve PP igin kritik degerler MacKinnon (1996) tarafindan
elde edilmistir. Tiim degiskenler trend ve sabit eklenerek Schwarz kriteri ve Newey-West teknigi esliginde ADF
ve PP testine tabi tutulmustur.

Modeldeki degiskenlere ait duraganlik test sonuglarinin &zetlendigi Tablo 1 incelendiginde, reel
kur ve TUFE degiskenlerinin diizey degerleri itibariyle duragan olmadig: (birim kok igerdigi) ama
birinci farklar1 alindiginda I(1) duragan olduklari; ihracatin ithalati karsilama oraninin ise diizey

degerleri itibariyle 1(0) duragan oldugu goriilmektedir.

Calisma donemi, diinya genelinde birgok siyasi ve ekonomik kriz icermektedir. Gelismekte olan
iilkeler smiflamasinda yer alan aym zamanda Morgan Stanley tarafindan 2013 Agustos raporunda
“kirtllgan besli” iilkeleri arasinda smiflanan Tiirkiye’ nin, bu siyasi ve ekonomik krizlerden etkilenmis
olabilecegi disiincesiyle, ilgili serilere yapisal kirilmalarin dikkate alindigi birim kok testleri
uygulanmigtir. Bu amagla yapisal kirilmanin modelde igsel olarak tahmin edildigi Zivot-Andrews
(1992) yapisal kirilmali birim kok testi ve Lee ve Strazicich (2003, 2004) Lagrange Carpanlari(LM)

yapisal kirilmali birim kok testi uygulanmistir.

Zivot-Andrews (ZA) birim kok testinde, her olasi kirilma tarihi igin farkli bir gélge degisken
kullanilarak kirilma noktasi tespit edilmeye g¢aligilir. Muhtemel kirilma tarihinin tespitinden sonra
hesaplanan t istatistigi ZA kritik degeri ile karsilastirilir. Test istatistiginin ZA kritik degerinden mutlak
degerce biiylik olmasi halinde yapisal kirilma olmadan birim kokiin varligini gosteren temel hipotez
reddedilmektedir. Hesaplanan t istatistiginin ZA kritik degerinden mutlak degerce kii¢iik olmasi halinde
ise trend fonksiyonunda meydana gelen bir yapisal kirilmayla birlikte serinin trend duragan oldugunu

gosteren alternatif hipotez reddedilir (Yilanci, 2009: 328).

Tablo 2’de Zivot-Andrews yapisal kirilmali birim kok testi sonuglari 6zetlenmistir. Model A
seride sabitte kirllmay1 ve Model C hem sabitte hem trendde kirilmayi test etmektedir. Kirilma tarihleri
ise 2006, 2010 ve 2016 yillarmin cesitli aylar1 olarak tespit edilmistir. Her iki modelde reel kur ve TUFE
degiskenleri i¢in hesaplanan test istatistigi % 5 dizeyinde kritik degerden kiigiik oldugu i¢in serilerde
meydana gelen yapisal kirilmalarla duragan olduklar1 hipotezi reddedilir, dolayisiyla yapisal kirilma

olmadan seride birim kokiin varligim gosteren temel hipotez kabul edilir. fhracatin ithalati karsilama
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oran1 degiskeni icin ise her iki modelde de hesaplanan test istatistiginin %35 diizeyinde mutlak deger
olarak ZA kritik degerinden biiyiik oldugu gézlemlenmistir. Dolayisiyla yapisal kirilma olmadan birim

kokiin varligimi gosteren temel hipotez reddedilmektedir.

Tablo 2. Zivot-Andrews (ZA) Yapisal Kirtlmah Birim Kok Testi Sonugclar:

Degiskenler Model A Model C
Test Istatistigi | Kirma Donemi | Test Istatistigi | Kwrilma Dénemi
koran -5.470465* 2010M03 -5.781824* 2010MO06
Intufe -0.236657 2010M04 -2.660563 2016M08
Inrkur -3.071934 2006M07 -3.489998 2016M03
Onem Diizeyleri %1 %5 %10 %1 %5 %10
Kritik Degerler -5.34 -4.93 -4.58 -5.57 -5.08 -4.82

* %1 onem diizeyinde duraganligi temsil etmektedir.

ZA birim kok testinde birim kokiin varligini1 gosteren temel hipotez yapisal kirilma olmadigini
varsayar ve kritik degerleri bu varsayima gore elde eder. Lee ve Strazicich (2003, 2004) bu testte
kullanilan temel hipotezin alternatifinin “yapisal kirilmali duragan” olmamasi gerektigini ortaya
koymugslardir. Ciinkii temel hipotezin alternatifi yapisal kirilmalarm var olmasi seklinde olabilir, bu ise
incelenen seride yapisal kirilmali birim kokiin var olabilecegini gdsterir. Diger bir deyisle temel
hipotezin reddi, birim kokiin varligin1 reddetmeyi gerektirmemekte, yapisal kirilma olmayan birim
kokiin reddini ifade etmektedir. Test sonucunda elde edilen test istatistiginin kritik degerden kiicilik

olmasi halinde yapisal kirtlmali birim kok temel hipotezi reddedilemez (Yilanci, 2009: 329-332).

Makroekonomik serinin déneminin uzun olmasi tek kirilmali birim kok testlerinin hatali sonuglar
ortaya koymasina sebep olabilmektedir. Bundan dolay1 birden ¢ok yapisal kirilmaya izin veren birim
kok testleri gelistirilmis ve birgok ¢alismada uygulanmislardir. Lee ve Strazcich (2003, 2004) kirilma
zamaninin i¢sel olarak belirlendigi, birim kok bos hipotezi ve alternatifi altinda bir ve iki kirilma
olasiligina izin veren bir prosediirii dikkate almislardir. Lagrange carpanlar1 (LM) birim kok testine
dayanan Lee-Strazicich (2003,2004) testinin alternatif hipotezi trend duraganligi i¢erir. Bos hipotezinde
ise yapisal kirilmanin oldugunu ifade eder . Belirlenen yapisal kirilma sabitte (Model AA), sabit ve

trendde (Model CC) ¢ift kirllmaya olanak saglar (Temurlenk ve Oltulular, 2007: 4).

Tablo 3’te iki yapisal kirilmaya izin veren LM birim kok testinin sonuglar1 6zetlenmistir. Her iki
model i¢in hesaplanan test istatistigi degerleri ilgili kritik degerler ile karsilastirildiginda Model A i¢in
TUFE ve reel kur degiskenlerine ait test istatistigi degerlerinin ilgili kritik degerlerden kiigiik oldugu,
karsilama orani degiskenine ait test istatistik degerinin ise kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir.
Dolayisiyla modele gore, TUFE ve reel kur degiskenleri icin iki kirilmal1 birim kok temel hipotezini

kabul etmek gerekmektedir. Model C’de ise s6z konusu temel hipotezin yalnizca reel kur degiskeni i¢in

kabul edilebilir oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3. Lee-Strazicich Yapisal Kirtlmah Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskenler Model A Model C
Test Istatistigi | Kirilma Donemi Test Istatistigi | Kirilma Dénemi
koran -5.107871* | 2005M04, 2009M10 | -6.045502** | 2008M11, 2010MQ9
Intufe -1.809212 | 2011MO05, 2016M12 | -6.348923** | 2009M02, 2017M06
Inrkur -2.750915 | 2006M07, 2013M12 | -5.234452 | 2006M10, 2017M02
Onem Diizeyleri 0,01 0,05 0,10 0,01 0,05 0,10
Kritik Degerler -4.08532 -3.57664 |-3.31756 | -6.35900 -5.81004 | -5.48000

* ve ** sirastyla %1 ve %5 onem diizeylerinde duraganlig: temsil etmektedir.

Birim kok smamasi sonucuna gore; degiskenlerin ortak biitiinlenen olmayan hareket igerisinde
olmalar1 durumunda kointegrasyon arastirmasina gidilmemekte ve her degisken duragan oldugu
mertebede modele dahil edilmektedir (Tar1 ve Bozkurt, 2006:7). Dolayistyla, bu ¢aligmada da birim kok
sinamasi sonuglarina goére degiskenlerin ortak biitiinlenen olmayan hareket icerisinde olduklar: tespit
edilmistir. Bu nedenle kointegrasyon (esbiitiinlesme) arastirmasina gidilmemis ve her degisken duragan

oldugu mertebede modele dahil edilmistir.

Olusturulan VAR modellerinin tahmininden 6nce uygun gecikme uzunlugunun tespit edilmesi
gerekmektedir. Bu amagla farkli gecikme uzunluklart igin Log Olabilirlik (Log Likelihood-LogL),
Olabilirlik Orani (Likelihood Ratio-LR), Nihai Ongérii Hatas1 (Final Prediction Error-FPE), Akaike
Bilgi (Information Criterion-AIC), Schwarz (Criterion-SC) ve Hannan-Quinn (HQ) Kriterleri
hesaplanmis ve Tablo 4’te sunulmustur. S6z konusu kriterlerin minimum degerleri uygun gecikme
uzunlugunu gostermektedir. Tablodan da anlasilacagi iizere, LR, FPE ve AIC kriterlerinin
haricindekilerin higbiri ortak bir gecikme uzunluguna isaret etmemektedir. Dolayisiyla, FPE ve AIC
kriterlerinin minimum degerlerine karsilik gelen 4 gecikme uzunlugu, en uygun gecikme uzunlugu

olarak kabul edilmistir.

Tablo 4. Gecikme Uzunlugunun Tespiti

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 355.3172 NA 4.36e-06 -3.829535 | -3.777117 | -3.808289
1 442.1894 169.9674 1.87e-06 -4.675972 | -4.466302* | -4.590990
2 461.8057 37.73998 1.67e-06 -4.791366 | -4.424444 | -4.642648*
3 468.2700 12.22588 1.71e-06 -4.763804 | -4.239630 | -4.551350
4 482.4416 26.34078* | 1.62e-06* | -4.820017* | -4.138591 | -4.543827
5 488.0765 10.28984 1.68e-06 -4.783440 | -3.944762 | -4.443513
6 492.2030 7.400678 1.77e-06 -4.730467 | -3.734536 | -4.326804
7 500.1417 13.97902 1.80e-06 -4.718931 | -3.565748 | -4.251531
8 503.4985 5.801425 1.91e-06 -4.657592 | -3.347156 | -4.126456

Modelde yer alan degiskenlerin karsilikli olarak birbirlerini etkileyip etkilemediklerini tespit
etmek amaciyla Granger Nedensellik Testi kullanilmistir (Granger, 1980, 1981: 120-132). ikiden fazla
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degisken s6z konusu oldugu durumda, Blok Granger Nedensellik testi, sistemdeki degiskenlerin
birbirinin Granger nedeni olup olmadigmi arastirmak i¢in kullanilmaktadir. S6z konusu degiskenler
duragan halleriyle teste tabi tutulur (Petek ve Celik, 2017: 74). Tablo 5’te Blok Granger Nedensellik
Testi sonuglar1 Ozetlenmistir. Sistemdeki her bir degisken sirayla bagimhi degisken olarak
degerlendirilerek, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenin Granger nedeni olmadig: temel hipotezi

test edilmistir.

Tablo 5. Blok Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

Bagimh Bagimsiz Degisken Ki-Kare Serbestlik Prob
Degisken Derecesi
TUFE 9.79554 4 0.0440**
Karsilama Reel Kur |  7.41213 4 0.1156
Oram
Genel 17.87802 8 0.0222**
Kargilama Orani 1.90507 4 0.7532
TUFE Reel Kur 25.04782 4 0.0000*
Genel 28.79804 8 0.0003*
Kargilama Orani 3.660089 4 0.4540
Reel Kur TUFE 3.469539 4 0.4825
Genel 8.225245 8 0.4118

* ve ** sirastyla %1 ve %5 6nem diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Granger Nedensellik Testi sonuglarina gére %5 6nem diizeyinde, TUFE degiskeninden karsilama
oran1 degiskenine dogru tek yonlii bir iligkinin mevcut oldugu (P=0.0440 < 0=0,05), reel kur degiskenin
olasilik degerinin diisiikk olmakla birlikte, reel kur degiskeninin karsilama orani degiskeninin Granger
nedeni oldugunu ifade eden temel hipotezin reddi igin yeterli olmadig1 (P=0.1156 > 0=0,05) tespit
edilmistir. Buna ilaveten %5 6nem diizeyinde reel kur degiskeninden TUFE degiskenine dogru tek yonlii
bir iligkinin oldugu (P=0.0000< ¢=0.05) saptanmistir.

VAR modelinde degiskenlerin hareketlerinin istikrarli olup olmadigi hususu yani modelin
duraganlik agisindan herhangi bir sorun tasiyip tagimadigi modele ait AR(otoregresif stireg) karakteristik
polinomun ters koklerinin birim ¢gember igerisinde olup olmadiginin kontrol edilmesiyle saptanmaktadir
(Petek ve Celik, 2017: 82). Tahmin edilen VAR modeline ait ters koklerin konumlari grafik yardimiyla

kontrol edilmis ve Sekil.1’de goriildiigii iizere ters koklerin birim igerisinde oldugu yani modelin

herhangi bir duraganlik sorunu tagimadigi tespit edilmistir.
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Sekil 1. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
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VAR modelinde degiskenler arasindaki iligskinin tespitinden baska bir diger adim da olasi soklarin
degiskenler iizerindeki etkilerinin oransal olarak ifade edilmesinde kullanilan varyans ayristirmasidir.
Her bir degiskenin 6ngorii hata varyansiin sistemdeki her bir degisken i¢in ayristirma orani varyans
ayristirmasi olarak tanimlanmaktadir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991: 389). Calismada kullanilan her bir

degisken i¢in gergeklestirilen varyans ayristirmasi sonuglari Tablo 6, 7 ve 8’de 6zetlenmistir.

Tablo 6. Karsilama Oranr’nin Varyans Ayristirma Sonuglari (%)

Doénem Standart Hata Karsilama Orani TUFE Reel Kur
1 5.295897 100.0000 0.000000 0.000000
2 6.034669 96.20124 1.699589 2.099176
3 6.551567 93.79816 2.168783 4.033059
4 6.927754 91.65876 1.945186 6.396054
5 7.314091 89.53191 2.954517 7.513570
6 7.593610 87.59185 3.580690 8.827459
7 7.770360 86.67946 3.571466 9.749073
8 7.883728 86.40005 3.685256 9.914694
9 7.968607 85.98550 3.766887 10.24762
10 8.034016 85.62413 3.761485 10.61438

Tablo 6’da karsilama orami icin varyans ayristirma sonuglart gosterilmistir. Buna gore,
karsilama oraninda meydana gelen degismenin biiyiik kismi kendi soklarindan, daha sonra ise reel kurda
meydana gelen soklardan kaynaklanmaktadir. ilk dénem karsilama oraninda meydana gelen
degismelerin %100’ kendi soklarindan etkilenmekle birlikte ikinci donem %2.09’u, {igiincli donem

%4.03°1, dordiincii donem %6.39’u ve nihayet onuncu donem %10.61°1 reel kur soklarindan

etkilenmektedir.
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Tablo 7. TUFE’nin Varyans Ayristirma Sonuclar: (%)

Dénem Standart Hata Karsilama Orani TUFE Reel Kur
1 0.007693 7.352518 92.64748 0.000000
2 0.008509 8.515853 83.27350 8.210649
3 0.008745 8.268293 81.77141 9.960297
4 0.008782 8.296549 81.41955 10.28390
5 0.008937 8.976548 79.59061 11.43284
6 0.008988 9.053445 79.26181 11.68475
7 0.009048 8.944564 78.51616 12.53928
8 0.009061 8.969487 78.41216 12.61836
9 0.009062 8.968982 78.41082 12.62020
10 0.009067 8.962879 78.33244 12.70468

Tablo 7°de TUFE igin varyans ayristirma sonuglar1 gdsterilmistir. S6z konusu sonuglara gére, ilk
donem TUFE’de meydana gelen degismenin %92.64’ii kendi soklarindan, %7.35°lik kismu ise karsilama
oraninda meydana gelen soklardan kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte, TUFE degiskeninde ikinci
donemde meydana gelen degismenin %83.27°si kendi soklarindan kaynaklanirken %8.21°1 reel kurdaki
soklardan ve %38.51°1 karsilama oranindaki soklardan kaynaklanmaktadir. Reel kurdaki soklarin
TUFE’deki degisimlere etkisi gittikge artmaktadur.

Tablo 8. Reel Kur’un Varyans Ayristirma Sonuglar: (%)

Doénem Standart Hata Karsilama Orani TUFE Reel Kur
1 0.028988 0.386912 0.622254 98.99083
2 0.031076 0.378718 0.950567 98.67072
3 0.031987 1.489376 0.972522 97.53810
4 0.032392 3.329423 1.115694 95.55488
5 0.032417 3.382804 1.116203 95.50099
6 0.032623 3.352311 1.620365 95.02732
7 0.032631 3.390881 1.625283 94.98384
8 0.032666 3.422977 1.783890 94.79313
9 0.032678 3.450348 1.798301 94.75135
10 0.032690 3.508201 1.807252 94.68455

Tablo 8’de reel kur i¢in varyans ayristirmasi sonuglar1 gosterilmistir. Buna gore genel olarak reel
kurdaki degisimlerin yaklasik %95°i kendi soklarindan kaynaklanmakta, yaklasik %3’1 ise kargilama

orani degiskeni tarafindan belirlenmektedir.

Varyans ayristirma sonuglarinda 6zetlendigi iizere, sonuglar Granger nedensellik testinden elde
edilen bulgular1 desteklemekle birlikte, reel kur degiskenin karsilama orani degiskenindeki degisimlerin
nedeni olarak ifade edilebilecegi tespit edilmistir. Buna ilaveten TUFE degisimleri artan bir bigimde
reel kur ve karsilama orami1 degiskenindeki soklardan etkilenmekte, reel kur degismeleri ise biiyiik
Olciide kendi soklarindan etkilenmektedir. Ayni sekilde karsilama orani degiskenindeki soklar reel kur
degisimlerinde 6nemli bir etkiye sahip degildir. Buna gore, incelenen donem igin Tiirkiye’de reel kurun

enflasyon ve ticaret dengesi degiskenlerindeki degisimlere tepkisiz oldugu, enflasyon degiskenindeki
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degisimlerin kaynaginin 6nemli dl¢iide reel kur degismeleri oldugu ve ticaret dengesinin enflasyon ve

reel kur soklarindan etkilendigi ifade edilebilir.

Zaman serisi modellerinde hata terimi genellikle soklar1 temsil etmekte kullanilmaktadir. Bunun
sonucu olarak sistemdeki her bir degiskenin kendisinin ve diger degiskenlerin hatalarina karsi
reaksiyonu etki-tepkiler olarak isimlendirilmektedir. Etki-tepkiler ayni biyikligin iki farklh
goriiniimiinii ifade etmektedir ve degiskenlerden birinin digerine neden oldugu yargisina dayali olan bu

analiz etki-tepki analizi olarak adlandirilir (Y1ilmaz ve Kaya, 2007: 79).

Sekil 2. Etki-Tepki Fonksiyonlar:

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Sekil 2°de doviz kuru, enflasyon ve ihracatin ithalati karsilama orani degiskenlerine ait etki-tepKi
fonksiyonlar1 gosterilmigtir. Buna gore, reel kur ve enflasyon degiskenlerinin kendi soklarma
baslangigta sert tepkiler verdikleri ancak sonrasinda tepkinin sifira yaklasarak sabit bir seyir izledigi
tespit edilmistir. Karsilama orani1 degiskeninin ise kendi soklarina azalan sabit bir seyirde tepki verdigi
gbzlemlenmistir. Reel kurda meydana gelecek bir soka enflasyonun ilk yedi dénem tepki verdigi ve
daha sonra bu tepkinin sabit bir seyir izledigi gozlemlenmistir. Enflasyon, reel kurda meydana gelecek
sok karsisinda ilk iki ay negatif yonlii bir seyir izleyip, normal seyrine donme asamasinda negatif ve

pozitif egimler gostermistir. Reel kurda meydana gelecek herhangi bir sok karsisinda kargilama oraninda
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cok keskin olmayan negatif seyirde tepkilerin meydana gelecegi etki-tepki fonksiyonlarindan hareketle

ifade edilebilecek bir diger ¢ikarimdir.

5. SONUC

Kiiresellesme egiliminin hizli bir bigimde artmasiyla birlikte, ekonomilerin birbiriyle etkilesimi
de artmustir. Siiphesiz etkilesime konu olan degiskenlerden birisi de dis ticarettir. ithalat ve ihracat
kalemleri ekonomide bir¢ok dinamikten etkilenen ve yine bir¢ok dinamigi etkileyen gostergelerdendir.
Enflasyon ve doviz kuru, dis ticaret ile dogrudan iligkili degiskenlerdendir. Ancak s6z konusu iligkinin
yoni Ulkeden Ulkeye, donemden doneme degisiklik gostermektedir. Dolayisiyla uygun ekonomi
politikalarinin se¢ilmesi, planlanmasi ve uygulanmasi asamalarinda mevcut durumun dogru bir bigimde

ortaya konmasi agisindan s6z konusu iligki aginin tespiti dnemlidir.

Ithalata dayali biiyiimenin yasandig1 ve milli hasilanm 6nemli artislar gosterdigi Tiirkiye’de dis
ticaret a¢1Z1 6nemli bir sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ancak son donemde dis ticaret agiginda dnemli
olarak atfedilebilecek azalma meydana gelmistir. Bu azaligin, yerli para biriminin yurt dis1 para birimleri
karsisinda deger kaybettigi yani reel doviz kurunun azaldigi ve enflasyonda ciddi artiglarin yasandigi
donemde meydana gelmis olmasi, dis ticaret dengesi, doviz kuru ve enflasyon arasindaki iligkiyi

arastirma konusu haline getirmistir.

Bu calismada Tiirkiye icin, 2003-2019 yillar1 aras1 reel déviz kuru, TUFE ve ihracatin ithalat:
karsilama oran1 degiskenlerine ait aylik veriler kullanilarak, doviz kuru, enflasyon ve dis ticaret dengesi
iligkisi ortaya konulmaya calisilmistir. Calismada oncelikle degiskenler Blok Granger Nedensellik
testine tabi tutulmus ve TUFE’den ihracatin ithalat1 karsilama oranina dogru, reel déviz kurundan ise
TUFE’ye dogru Granger nedenselliginin varlig1 tespit edilmistir. Ancak TUFE ve karsilama oranindan
reel doviz kuruna dogru bir Granger nedenselliginin varligindan s6z edilememektedir. Diger yandan, bu
dogrultuda olusturulan VAR modeli ile degiskenler arasindaki dinamik iligki ele alinmaya ¢alisiimistir.
Varyans ayristirmasi sonuglarina gore; reel kur, TUFE ve karsilama oran1 degiskenlerinin éngorii hata
varyansinin belirleyicisi olarak ifade edilebilir. Reel kur degiskeninin ongorii hata varyansi kendi
degiskenligi tarafindan belirlenmektedir. Ayrica TUFE degiskeni, karsilama oram degiskenindeki
Ongorii hata vayransinin nedeni olarak ortaya konulabilir. Etki-tepki fonksiyonlar1 sonuglari da bu
dogrultudadir. Enflasyon, reel kurda meydana gelecek sok karsisinda ilk iki ay negatif yonli bir seyir
izleyip, normal seyrine donme asamasinda negatif ve pozitif egimler gostermistir. Reel kurda meydana
gelecek herhangi bir sok karsisinda karsilama oraninda ¢ok keskin olmayan negatif seyirde tepkilerin

meydana gelecegi etki-tepki fonksiyonlarindan hareketle ifade edilebilecek bir diger ¢ikarimdir.

Tiirkiye’de 2003M1-2019M1 dbénemi igin déviz kuru, enflasyon ve dis ticaret dengesi iliskisini
aragtirmaya yonelik kurulan VAR modeli sonucunda; enflasyonun kurdaki degisikliklerden etkilendigi,
ihracatin ithalat: kargilama oranmin TUFE ve kur degiskenlerindeki degisimlere tepki verdigi, kur

degiskeninin ise enflasyon ve karsilama orani degiskenlerindeki degisimlere duyarsiz oldugu ifade
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edilebilir. Bu dogrultuda enflasyon ve dis ticaret dengesi igin bir belirleyici niteligi tasiyan ancak

enflasyon ve dis ticaret dengesi tarafindan etkilenmeyen doviz kuru degisimlerinin kontrol
edilebilmesinin uygulanacak ekonomi politikalarinin basaris1 agisindan énemli oldugu ifade edilebilir.
Ayrica doviz kuru politikalarinin enflasyon ve dig ticaret dengesi i¢in etkin olarak kullanilabilir oldugu,

bulgulardan elde edilebilecek bir diger ¢ikarimdir.
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