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Yiiksek Lisans Tezi, iktisat Ana Bilim Dal
Damisman: Dog. Dr. Serdar GOCEN

Ocak 2024, 76 Sayfa

Uluslararas1 ticaret ve sermaye akimlarinda yasanan olumlu gelismeler iilkeler
arasindaki ticaretin artmasina yol agmis ve doviz kurlarinin dis ticaret ile iligkisi 6n plana
cikmistir. Dis ticaret agigina sahip olan bir iilke olarak Tiirkiye’de dis ticaretin onemli
belirleyicilerinden biri olan déviz kurunun etkisinin incelenmesi 6énem arz etmektedir. Bu

durum calismanin kaleme alinmasinda motivasyon kaynagi olmustur.

Calismada, Tiirkiye’de doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiyi analiz etmek
amaciyla ihracat, reel efektif doviz kuru, yurt dis1 gelir ile ithalat, reel efektif doviz kuru ve yurt
ici geliri esas alan iki ayrt model olusturulmustur. 2002 Ocak ile 2022 Ekim aylar1 arasindaki
donemi kapsayan veriler yardimiyla duraganlik analizleri yapilmig, sonrasinda Vektor
Otoregresif (VAR) Modeli, Johansen Esbiitiinlesme Testi ve Granger Nedensellik analizi
kullanilmigtir. Yapilan analizler sonucunda, ihracat modeline bakildiginda: i) Johansen
Esbiitiinlesme Testine gore seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadigi ii) FMOLS ve DOLS
sonuglarina gore katsayilarin pozitif ve anlamli oldugu, iii) Granger Nedensellik analizi
sonuglarina gore yalnizca ihracattan yurt dis1 gelire tek yonlii nedensellik bulundugu sonucuna
ulasilmustir. ithalat modeline bakildiginda ise: i) Johansen Esbiitiinlesme Testi’ne gore seriler
arasinda 1 adet esbiitiinlesme iliskisi oldugu, ii) FMOLS ve DOLS sonuglarina gére katsayilarin
pozitif ve anlamli oldugu, iii) Granger Nedensellik analizi sonuglarina gore reel doviz kurundan

ithalata ve yurt i¢i gelirden ithalata tek yonlii nedensellik bulundugu sonucuna ulasilmistir.

Anahtar kelimeler: Dis ticaret, doviz kuru, Johansen esbiitiinlesme




ABSTRACT
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Positive developments in international trade and capital flows have led to an increase in
trade between countries and the relationship between exchange rates and foreign trade has come
to the fore. Analyzing the effects of the exchange rate on the trade balance in Turkey where the
trade deficit is crucial. This has been the motivation for writing this study.

In this study, two separate models based on exports, real effective exchange rate and
foreign income and two separate models based on imports, real effective exchange rate and
domestic income are used to analyze the relationship between exchange rate and foreign trade
in Turkey. Between January 2002 and October 2022, stationarity analyses were performed with
the help of data covering the period between January 2002 and October 2022, and then Vector
Autoregressive (VAR) Model, Johansen Cointegration Test and Granger Causality analysis
were used. As a result of the analysis, when the export model is analyzed: i) According to the
Johansen Cointegration Test, there is no cointegration relationship between the series, ii)
According to the FMOLS and DOLS results, the coefficients are positive and significant, iii)
According to the Granger Causality analysis, there is only unidirectional causality from exports
to foreign income. Regarding the import model: i) According to Johansen Cointegration Test,
there is 1 cointegration relationship between the series, ii) according to FMOLS and DOLS
results, the coefficients are positive and significant, iii) according to Granger Causality analysis
results, there is unidirectional causality from real exchange rate to imports and from domestic

income to imports.

Keywords: Foreign trade, exchange rate, Johansen cointegration
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BOLUM 1

GIRIS

Kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte, iilkelerarasi ticaret biiylik oranda artmis ve
bu durum, dis ticaretin énemini ortaya koymustur. Dis ticaretin gergeklesmesi i¢in dovize
ihtiyag duyulmasi da doviz kuru ve dis ticaret arasindaki etkilesimin incelenmesini
giidiilemistir. Disa a¢ik makro ekonomilerin 6nemli ve basat konularindan birisi olan ticaret
dengesinin doviz kurundaki degisime gostermis oldugu tepki son donemlerde iktisat yazininda

en ¢ok ilgi duyulan konular arasinda yer almaktadir.

Doéviz kurundaki degismeler fiyatlar genel seviyesini etkileyerek ithalat ve ihracatin
daha pahali veya daha ucuz hale gelmesiyle dis ticaret iizerinde etkili olmaktadir. Bunun yani
stira doviz kuru degisiklikleri yurt i¢i ekonomilerde belirsizlik ve riskleri artirarak dis ticaret

dengesinde olumsuz etkiler yaratabilmektedirler.

Doéviz kurundaki degismeler tiiketici tercihlerini de etkilemektedir. Doviz kurunda
meydana gelen degisiklikler tiiketicilerin mal ve hizmet tercihlerini yurt igi tirinlerden ithal
tirlinlere veya ithal iiriinlerden yurt i¢i {irlinlere dogru yonlendirebilmektedir. Déviz kurundaki
diisiisler yabanci mallar1 daha ucuz hale getirecegi icin ithalatin artmasina, kurdaki artiglar ise
yabanci mallar1 daha pahali hale getirecegi icin ithalatin azalmasina sebep olmaktadir. Bu

degisimler, dis ticaret dengesinde olumlu ya da olumsuz etkiler meydana getirmektedir.

Tiirkiye’de, 24 Ocak 1980 kararlarindan sonra?, ihracata dayali biiyiime stratejisinin
benimsenmesiyle birlikte, doviz kuru ve dis ticaret degiskenlerinin 6nemi artmis ve bu durum
aragtirmacilarin yogun ilgisini ¢ekmistir. Tiirkiye ekonomisi uzun yillardir dis ticaret agigi
vermektedir. 1990’11 yillardan itibaren yasanan ekonomik krizler ya dogrudan dis ticaret ve
doviz krizleri olarak meydana gelmis veya dis ticaret agiklar1 ve doviz kuru krizlerde 6nemli

belirleyiciler arasinda olmustur.

11 Tiirkiye ekonomisinde yasanan istikrarsizlig1 gidermek igin alinan ve yapisal doniisiimii igeren bir dizi nlem
(Kose, 2008).



Iktisat alaninda, doviz kurunun dis ticaret iizerindeki etkisine yonelik farkl1 yaklasimlar
bulunmaktadir. Bu ¢alismada ise s6z konusu goriislerden olan Marshall Lerner Kosulu, J Egrisi
Hipotezi, S Egrisi Hipotezi, Yansima Y aklasimi, D6viz Kuru Belirsizligi, Absorbe Yaklasimina

yer verilecektir.

Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkiyi analiz etmek
amaciyla yapilan bu calismada, serilerin ithalat ve ihracat degiskenleri i¢in iki ayr1 model
olusturulmustur. Bdylece diger calismalardan farkli olarak serilerdeki degismeler ayri ayri

incelenmistir.

Tiirkiye ekonomisi i¢in doviz kuru ve dis ticaret iligkisini analiz etmek amaciyla ihracat,
reel efektif doviz kuru, yurt dis1 gelir ile ithalat, reel efektif doviz kuru ve yurt ici gelirden
olusan iki ayri model kullanilmistir. 2002 Ocak ve 2022 Ekim ayina kadar olan donemi
kapsayan aylik veriler yardimiyla duraganlik analizleri yapilmis, sonrasinda Vektor Otoregresif

(VAR) Modeli, Johansen Esbiitiinlesme Testi ve Granger Nedensellik Analizi kullanilmastir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. Girisin yer aldig1 birinci boliimiin ardindan ikinci
boliimde kavramsal gerceveye yer verilmistir. Bu cercevede doviz ve doviz kuru kavramlari
aciklanmis nominal ve reel doviz kurlari lizerinde durulmus, dis ticaret kavrami ve déviz kuru
sistemlerine yer verilmistir. Literatiir taramasimin yer aldigi {iglincii boliimiin ardindan

calismadan elde edilen sonuglar dordiincii boliimde yer almaktadir.



BOLUM 11

KAVRAMSAL CERCEVE

2.1. Doviz Kuru: Tanim ve Kavram

1980’11 yillardan itibaren kiiresellesmenin yayginlagmasina bagli olarak iilkelerin doviz
kurlarma olan ilgisi ve bagimliliginin arttig1 gézlemlenmektedir. Déviz kurlarinda meydana
gelen degismeler bu iilkelerde {iretilen iirtinlerin yani sira satin alinan {iriinlerin de fiyatlarinda
degismeler yasanmasina neden olmaktadir. Bu yiizden, doviz kurlar tilkelerin rekabet giiciinii

etkileyen en 6nemli degisken olarak kabul gérmektedir.

Yabanci iilke paralarinin yani sira para yerine gegen Ve ddeme yapmak i¢in kullanilan
araglara doviz, yabanci iilke para biriminin yerli para cinsinden fiyatina déviz kuru, déviz
satinalimi ve satimi yapilan piyasalara ise doviz piyasasi ad1 verilmektedir. Doviz piyasasinda
alict ile satic1 kars1 karsiya gelme zorunlulugu yoktur. Islemler ticari bankalar, déviz biirolar:

gibi arac1 kuruluslar vasitasiyla da yapilabilmektedir (Unliionen ve Tayfun, 2016, 5.220).

Doéviz kurunun diismesi ulusal paranin deger kazanmasi anlamina gelmekteyken, doviz
kurunun yiikselmesi ise ulusal paranin deger kaybetmesini ifade etmektedir. Doviz kuru
yukseldiginde iilke i¢inde iiretilen iirlinler yabancilar i¢in daha ucuz hale gelecegi i¢in ihracatin
artmasina sebep olmaktadir. Benzer sekilde, doviz kurunda meydana gelen diisiisler ise iilke
icinde tiretilen iiriinleri pahali hale getirecegi i¢in ihracatin azalmasinin yani sira tilke i¢indeki
tiketiciler agisindan da yabanci triinlerin fiyatin1 azaltmakta ve ithalatin artmasina yol

agmaktadir.

2.1.1. Nominal Doviz Kuru

Yabanci paranin ulusal para birimi karsisindaki degerine nominal kur ad1 verilmektedir.
Burada yerli paranin yabanci para birimi cinsinden ifadesinde oldugu gibi yabanci paranin da

yerli para cinsinden ifade edilmesi s6z konusudur.



Giinliik hayatta doviz piyasasinda gozlemledigimiz doviz kuru, nominal kur iken;
iilkedeki ve ticaret yapilan iilkelerdeki enflasyondan arindirilmis olan déviz kuru ise reel déviz

kuru olarak adlandirilmaktadir (Ertek, 2013, s.520).

2.1.2. Reel Doviz Kuru

Nominal kurlarin enflasyon oranlar1 g6z oniinde bulundurularak diizenlenmesine reel
kur adi verilmektedir. Nominal kurlar sadece gosterge niteliginde iken; reel kurlar nominal
kurlarin enflasyon oranlarina gore diizenlenmis halini teskil etmektedir. Reel doviz kuru tilkeler

icin 6nemli ve belirleyicidir.

Reel doviz kurlari, yurt disinda iiretilen mal ve hizmetlerin yurt iginde tiretilen mal ve
hizmetler cinsinden nispi fiyatin1 yansitmakta ve iilkelerin kiiresel rekabet seviyelerini temsil

eden 6nemli bir ekonomik gdsterge olarak kabul edilmektedir (Inandim, 2005, s.29).

2.1.3. Capraz Kur

Capraz kur iki yabanci para biriminin birbiri cinsinden ifade edilmesi olarak
tamimlanmaktadir. Ornegin, bireylerin elinde bulunan Euro ile Dolar almak istemesi durumunda

capraz kur s6z konusu olmaktadir.

Diinya ticaretine bakildigi zaman, genel olarak hem bankalar hem de banka dis1 diger
mali kuruluglarin islemlerini Amerikan Dolari ile yaptig1 goriilmektedir. Amerikan Dolari’nin
diinya ticaretindeki bu belirgin rolii dolarin doviz piyasalarinda “deger standardi” olduguna

isaret etmektedir.

2.1.4. Efektif Kur

Ulusal paranin, iilkenin yakin ticari iliskide bulundugu tilkelere gore olusturulacak
yabanci paralar sepeti karsisindaki degeri efektif kur olarak adlandirilmaktadir. Ulusal paranin
degerindeki degisimleri hesaplayabilmek icin enflasyonun géz ardi edilmemesi gerekmektedir.
Bu sebeple, nominal efektif doviz kurlarinin enflasyondan armdirilmasiyla reel efektif doviz
kurlar1 elde edilmektedir. Reel efektif doviz kuru, ulusal para biriminin dis satin alma giiciinde

meydana gelen degisimleri daha ger¢ekgi olarak gérebilmemize imkan saglamaktadir.



2.2. Doviz Kuru Sistemleri

Doviz kuru sistemleriyle ilgili olarak farkli kaynaklarda ¢esitli siniflandirmalar mevcut
olmakla birlikte, genel olarak sabit kur sistemi, esnek kur sistemi ve karma sistemler olarak ti¢e
ayrildigi soylenebilir. Bu ¢alismada, sabit ve esnek kur sistemler agiklandiktan sonra karma
sistemler baglig altinda yonetimli dalgalanma, para kurulu, siiriinen pariteler, parasal birlikler

ve genis marjli paritelere yer verilecektir.

2.2.1. Sabit Kur Sistemi

Sabit kur sisteminde, doviz kurlart Merkez Bankasi tarafindan belirlenmektedir. Merkez
Bankasi’nca tespit edilen doviz kurlarinin istikrarli olmasi gerekmektedir. Bu amagla, kurlarda
istikrarsizlik oldugu durumlarda Merkez Bankas1 doviz piyasasina doviz satmanin yani sira

doviz alarak da midahale etmektedir.

Sabit kur sisteminin uygulanmasinda amag kurlarin uzun dénemde istikrarlt olmasin
saglamaktir. Kurlarin gercek¢i degerinden uzaklastigi durumlarda para otoritesi tarafindan
kurlara miidahale edilebilmektedir. Ancak burada 6nemli olan nokta Merkez Bankasi’nin
piyasaya miidahale edebilmesi i¢in elinde yeterince doviz stoku bulundurmasinin gerekliligidir

(Copeland, 1989, s.15-18).

Sabit kur sistemini savunanlara gore, doviz kuru piyasaya birakilmayacak kadar 6nemli
bir degiskendir. Sabit kur sistemi gelecegi ongormekteki belirsizlikleri ortadan kaldirmasinin
yani sira, yatirimcilar ve dovizle islem yapanlar i¢in istikrarsizlar1 azaltmasi bakimindan
avantajlar saglamaktadir. Ayrica bu sistemin devamliliginin saglanabilmesi i¢in biiyiik
miktarda rezerve ihtiya¢ duyulmasi ve diger makroekonomik hedeflerle ¢elisebilmesi sistemin

dezavantajlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Obsfeld ve Rogoff, 1995, s.76).

2.1.1.1. Resmi Dolarizasyon Sistemi

Resmi Dolarizasyon Sistemi’nin tam dolarizasyon ve kismi dolarizasyon olarak iki ayri
uygulamasi bulunmaktadir. Ulkelerin kendi paralarini tamamen terk ederek yabanci bir para
birimini resmi olarak kullanmalarina tam dolarizasyon adi verilmektedir. Tam dolarizasyon

sistemini uygulayan iilkelerde bulunan yerlesikler hesap birimi ve degisim araci olarak kendi



ulusal paralar1 yerine bagska iilkelerin para birimini kullanmaktadirlar. Ayrica bu iilkeler kabul

edilen yabanci para birimini deger biriktirme amaciyla da kullanmaya baslarlar.

Kismi dolarizasyon ise milli paranin ekonomide meydana gelen enflasyon ve belirsizlik
nedeniyle deger kaybma ugramasindan kaynaklanan kayiplardan korunmak ig¢in
uygulanmaktadir. Boyle bir ckonomik ortamda milli para cinsinden menkul kiymetler
ekonomik birimler tarafindan tercih edilmeyecek, yerlerine yabanci paralar cinsinden menkul
kiymetler tercih edilmeye baslanacaktir. Bu durum kismi dolarizasyonun ortaya ¢iktigini
gostermektedir. Uygulamalara bakildiginda genellikle dolarizasyonun baslangici agamasinda
bu egilimin ortaya ¢iktigini ve ekonomik birimlerin deger biriktirme amacini gergeklestirmek

icin yabanci varliklar1 kullandiklar1 goriilmektedir.

2.2.2. Esnek Kur Sistemi

Esnek kur sisteminde déviz kurlarinin belirlenmesi piyasadaki arz ve talep kosullari
tarafindan saglanmaktadir. Doviz arz ve talebindeki degismelere gore kurlarda artis ya da

azaliglar yasanmaktadir (Berber ve Bocutoglu, 2019, 5.250).

Esnek kur sisteminde Merkez Bankasi ya da herhangi bir resmi kurum tarafindan
piyasaya miidahale edilmemektedir. Doviz kuru sistemlerinin uygulamalarina bakildiginda
doviz kurlarinin tamamen piyasaya birakildigi bir uygulama olmadigi gériilmektedir. Esnek kur

sistemine en yakin 6rnekler Euro ve Amerikan Dolar1 olarak kabul edilmektedir.

Doviz kurlarinin olusumuna bakildiginda esnek kur sistemini uygulayan iilkelerde
Merkez Bankalar1 hiikiimetlerin makroekonomik hedeflerini gz 6niinde bulundurarak doviz
piyasalarina miidahale etmektedirler. Ote yandan, esnek kur sistemini sabit doviz kurundan
farklilagtiran temel Ozellikler arasinda ticaret limitleri veya hiikiimet kontrolleri tarafindan

sinirlandirilamaz olmasi yer almaktadir (Arat, 2003, s.6).

2.2.3. Karma Kur Sistemi

Doéviz kuru sistemlerine bakildiginda, bir tarafta sabit kur sistemi diger tarafta esnek kur
sistemi olmak iizere, bunlarin arasinda yer alan bir¢cok kur rejimi bulunmaktadir. Calismada,

karma sistemler ad1 altinda toplayacagimiz bu kur rejimlerinden; yonetimli dalgalanma sistemi,



para kurulu sistemi, siirlinen pariteler sistemi, parasal birlikler sistemi ve genis marjli pariteler

sistemiyle ilgili agciklamalara yer verilmistir.

2.2.3.1. Yonetimli Dalgalanma Sistemi

Yonetimli dalgalanma sisteminde doviz kurlar1 esnek kur sistemine benzer sekilde arz
ve talep kosullarina gore belirlenmekte, bununla birlikte kurlar {izerinde Merkez Bankasi’nin
gbzetimi ve miidahalesi s6z konusu olmaktadir. Bu sistemde herhangi bir kur hedefi olmamakla
birlikte, Merkez Bankasi kisa donemli dalgalanmalar1 6nlemek amaciyla kurlara miidahale

etmektedir.

Esnek kur sisteminde oldugu gibi yonetimli dalgalanma sisteminde de Merkez
Bankasi’nin piyasaya miidahale edebilmesi icin belirli diizeyde rezerve ihtiyaci olmaktadir. Bu
sistemde kurlarla ilgili 6nceden ilan edilmis bir kur hedefi olmadigindan yiiksek miktarda

rezerv bulunmasina gerek yoktur.

Yonetimli dalgalanma sisteminde, sabit kur rejimine kiyasla kurlarda ayarlama
yapilabilmesinin yani sira, esnek kur sistemine kiyasla da asir1 oynaklik durumunda kurlara
miidahale edilebilmektedir. Yonetimli dalgalanma sisteminin sagladigi bu avantajlar tilkeler

tarafindan daha ¢ok tercih edilmesine yol agmaktadir (Ozbek,1998,s.24).

International Monetary Fund (IMF) istatistiklerine bakildiginda, tilkelerin birgogu esnek
kur rejimi uyguladigini (bagimsiz olarak ilan eden) ifade etmesine ragmen, aslinda doviz
piyasasina ¢ogu zaman biiyiik miktarlarda ve diizenli olarak miidahale etmektedirler (Bofinger
ve Wollmershasser, 2003, s.25).

2.2.3.2. Para Kurulu Sistemi

Doviz kurlari, gelismekte olan ekonomilerde genellikle ekonomik sorunlarin
merkezinde yer almaktadir. Esnek doviz kurlarinin uygulanabilirligi tartisilmakta ve doviz kuru
oynaklig1 ile ekonomik biiylime arasindaki iliski sitirekli olarak giindeme gelmektedir (Edwards

ve Savastano, 1999, s.1).



Cesitli yasal diizenlemelere ihtiyag duyulan ve bir tilke para biriminin tercih edilen
yabanci bir para birimi ile sabit kurdan degisimini saglayan para kurulu sisteminde Merkez
Bankasi, yerel para birimini sadece yabanci para girisi karsiliginda basmaktadir. S6z konusu
sistemde Merkez Bankasi’nin parasal diizenlemeler yapma ve son kredi merci olma gibi
geleneksel fonksiyonlarina son verilmektedir. Para kurulu sisteminin déviz kurunu istikrarlt
hale getirmesinin yani1 sira uygulanacak para ve maliye politikalarina yonelik itimadi artirmasi
gibi avantajlar1 bulunmakta ve uygulanmasinin oldukga kolay oldugu goriilmektedir. Bu
avantajlart bulunmasina ragmen, Merkez Bankasi’nin geleneksel fonksiyonlarini yitirmesi,
nominal kurlarin esnekligini kaybetmesi ve mali politikalara sinirlamalar gelmesi gibi

dezavantajlart bulunmaktadir.

Para kurulu sisteminin uygulanmasinda 6nemli miktarda déviz kaynagi, istikrarli bir
finansal yap1 ve giicli bir kamu finansmanma ihtiya¢ duyulmaktadir (Ozdemir ve

Sahinbeyoglu, 2000, s.5-6).

Para kurulu sistemi genellikle Merkez Bankasi deneyimi bulunmayan ve Merkez
Bankacilig1 fazla gelismemis olan tilkeler tarafindan tercih edilmektedir. Benzer sekilde belirli
ticaret bolgelerine dahil olmayr amaglayan ve doviz darbogazi yasayan iilkeler igin de
uygulanabilir olmaktadir. Arjantin (1992), Estonya (1993) ve Litvanya’y1 (1994) para kurulu
sistemini uygulayan iilkelere 6rnek olarak gosterilebilir (Gok, 2006, s.141).

2.2.3.3. Siiriinen Pariteler Sistemi

Karma sistemler bagligi altinda yer alan siiriinen pariteler sistemi, déviz kurlarinin
otomatik olarak kiiciik dlgiilerde ve sik sik degistirilmesine dayanmaktadir. S6z konusu bu
sistemde, denge doviz kuruna ulasilincaya kadar, Kurlardaki degisim devam etmekte ve

degisiklik oran1 genellikle fiyat endeksleri gibi objektif dl¢iitlere bagl olmaktadir.

Siiriinen pariteler sisteminde iilke parasinin degerinin sabitlenmesiyle doviz kurlari dar
bir alan icerisinde dalgalanmakta ve periyodik bir bicimde fiyat endeksleri gibi gostergelere
bakilarak ayarlamalar yapilmaktadir. Uygulamalara bakildiginda, bircok Latin Amerika
tilkesinde (Sili, Kolombiya ve Brezilya gibi) siiriinen pariteler sistemi kullanildigi, boylece dis
dengesizliklerin  giderilmesi ve enflasyon oranlarinin  distiriilmesinin - amaglandigi

goriilmektedir (Edwards ve Savastano, 1999, s.7).



2.2.3.4. Parasal Birlikler Sistemi

Iki veya daha fazla iilkenin ayn1 para birimini kullanmasini ifade eden parasal birlikler
sisteminde, birlige dahil olan iilkeler arasinda d6viz kurlarinda birlik olusmasinin yani sira tam
sermaye hareketliligine imkan taninmakta ve sistemin korunmasinda tam bir giivence
saglanmaktadir. Parasal birlikler sisteminde, yukaridaki tanima benzer olarak iiretim
faktorlerinin, mallarin ve hizmetlerin smirsiz dolasimi soz konusudur. Parasal birlikler
sistemine en O6nemli 6rnek olarak Avrupa Birligi’nin kendi iginde uyguladigi Euro alani

verilebilir (Ordu, 2013, s.28).

2.2.3.5. Genis Marjh Pariteler Sistemi

Genis marjli pariteler sisteminin, esnek kur sistemi ile sabit kur sisteminin bir araya
gelmesiyle olustugu ifade edilmektedir. Bu sistemde, para otoritesi belirlenen kura ulasiimasini
saglamak amaciyla bir yandan sabit kur belirlemesi yapmakta; bir yandan da genis bir aralikta

kurun dalgalanmasina olanak saglamaktadir.

Doviz kurlarinin alt ve iist sinirlar ¢cevresinde uzun siire hareket etmesi Merkez Bankasi
tarafindan belirlenen doviz kurlarinin revize edilmesine yonelik bir beklenti olustugu anlamina
gelmektedir. Genis marjli pariteler sistemi kisa vadede piyasa tarafindan uzun vadede ise
Merkez Bankasi tarafindan kur ayarlamalarinin yapilmasina imkan saglamaktadir (Bayram,
2020, s.6).

2.3. Doviz Kuru Belirleme Modelleri

Bretton Woods sisteminin? sona ermesinin ardindan dalgali kur sistemine gecilmistir.
Boylece doviz kurlart ile ihracat, ithalat, faiz oranlar, fiyatlar genel diizeyi ve yurt i¢i hasila

gibi makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiler 6nem kazanmaya baglamistir.

Giliniimiizde, ticaret akimlarinin uluslararasi sermaye akimlarindan c¢ok daha az

miktarda gerceklestigi ortamda, kur degismelerini agiklamak i¢in bir¢ok teori ortaya atilmistir.

21944 yilinda Ikinci Diinya Savast sonrasinda bozulan iilke ekonomilerini yeniden canlandirmak ve diinya parasal
sistemi olusturmak i¢in kurulmustur.
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Bu calismada, s6z konusu teorilerden satinalma giicli paritesi, portfdy teorisi ve parasalci

yaklasim tizerinde durulacaktir (Seyidoglu, 2015, 5.453-454).

2.3.1. Satinalma Giicii Paritesi

Gustav Castell tarafindan ortaya atilan Satinalma Giicti Paritesi (SGP), doviz kurlarinda
meydana gelen degismeleri agiklarken, iilkelerin nispi fiyat seviyelerinde meydana gelen

degismeleri 6n plana ¢ikartmaktadir (Cassel, 1918, 5.413-415).

SGP Teorisi tek fiyat kanunun doviz piyasalarina uygulanmasi sonucunda olugsmaktadir.
Tek fiyat kanunu ise arbitraj olgusuna dayanmaktadir. Yani bir malin ucuz olan yerden alinip
pahali olan yerde satilarak herhangi bir risk almadan mevcut fiyat farklilagsmasindan
yararlanilmaktadir. S6z konusu mallarin ucuz olan yerden alinip pahali olan yerde satilmasi

fiyat farkliliklart ortadan kalkincaya kadar devam etmektedir.

Doviz kurlar ile fiyatlar arasindaki iliskiyi agiklamaya ¢alisan SGP Teorisi, Mutlak
SGP Teorisi ve Nispi SGP Teorisi olarak ikiye ayrilmaktadir.

2.3.1.1. Mutlak Satinalma Giicii Paritesi

Bir iilkedeki belirli bir mal sepetinin fiyatinin doviz kurlariyla ifade edildiginde
diinyanin her yerinde ayn1 olmasini1 savunan Mutlak SGP Teorisi, aslinda tek fiyat kanunun
ortak bir mal sepeti i¢inde gecerli oldugunu ifade etmektedir. Mutlak SGP Teorisi’ne gore doviz

kurunu asagidaki denklemler ile gosterebiliriz.

Pi =S5 X Pd (1)
Pj
S= By ()

Denklem 1’de S doviz kurunu, Pj i¢ fiyat endeksini ve Pq ise dis fiyat endeksini ifade
etmektedir. Mallarin tiimiiniin fiyatin1 gostermek icin fiyat endeksleri kullanilmistir. Denklem
2’de doviz kurunun i¢ fiyat endeksi ile dig fiyat endeksi oranina bagh oldugu goriilmektedir

(Seyidoglu, 2015, 5.456-457).
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Mutlak SGP Teorisi’nin uygulamalarina bakildiginda iilkelerin fiyat endekslerinin
benzer mallardan olusmasinin zor olacagi ile ilgili elestiriler bulunmaktadir. Tek Fiyat Kanunu
tek mal i¢in gegerli olsa da tilkelerdeki mallarin tamami i¢in gegersiz olabilmektedir. Yine farkli
tilkelerin irettigi benzer mallar arasinda kalite farkliliklarinin oldugu bilinmektedir. Sermaye
akimlarmin g6z ardi edilerek sadece mal ve hizmet ticaretine bagli olarak doviz kurlarinin
olusumunun agiklanmaya calisilmasi yine SGP Teorisi’ne yonelik elestiriler arasinda yer

almaktadir.

2.3.1.2. Nispi Satinalma Giicii Paritesi

Nispi SGP Teorisi’nde d6viz kurunun belirlenmesinde yurt i¢i ve yabanci enflasyon
oranlar1 arasindaki farklilik 6n plana ¢ikmaktadir. Yurt i¢indeki enflasyon orani ne kadar
yiiksek ise doviz kurunun da o kadar yiiksek olmasi gerekmektedir. Nispi SGP Teorisi’ni su

sekilde gosterebiliriz.

S1=So
So

=fr—/a 3)

Model 3’te So baz alinan yildaki doviz kurunu, S; sonraki dénemin doviz kurunu, fa
yurt dis1 enflasyon oranini, fr yurt i¢i enflasyon oranini ve S1-So / So kurdaki yiizde degismeyi

ifade etmektedir.

Nispi SGP Teorisi’ni ifade eden Model 3’ten hareket ederek iki {ilke arasindaki
enflasyon oranlar1 farkinin doviz kurunu belirledigini sdyleyebiliriz. Nispi SGP Teorisi
formiiliine gore yurt i¢i enflasyon orani yurt dist enflasyon oranindan yiiksek oldugunda doviz
kurunun da ayn 6lgiide yiikselmesi ongoriilmektedir. Yurt dis1 enflasyon oraninin daha diisiik

oldugu durumda ise doviz kurunun diismesi beklenmektedir.

Mutlak SGP Teorisi’nin gegerliligini engelleyen faktorlerin Nispi SGP Teorisi i¢in de
gecerli oldugunu soyleyebiliriz. Bu faktorler Mutlak SGP Teorisi’nin gegerliligini ortadan
kaldirirken Nispi SGP Teorisi’nden sapmalara neden olmaktadir. Sabit kur sisteminin
uygulandigr donemlerde SGP Teorisi’nin énemli dl¢iide gecerli oldugu kabul edilmekteyken
esnek doviz kuru sistemine gegilmesinden sonra ise SGP Teorisi’nin gegerliligi tartisilir hale

gelmis ve artik doviz kurunun belirlenmesinde SGP Teorisi giivenilirligini yitirmistir. SGP
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Teorisi’nin gegerliligi konusunda yapilan c¢alismalara bakildiginda bazi yazarlar (Doganlar
1999, Telatar ve Kazdagli 1998, Taylor 1998) SGP Teorisi’nin gegerli olmadigr sonucuna
ulasmusglardir (Flood and Taylor, 1996, 5.263-264).

SGP Teorisi’'ne yonelik elestiriler arasinda genel olarak tek fiyat yasasinin
saglanamamas1 (giimriik vergileri, kotalar, ulasim maliyetleri), dis ticarete getirilen
kisitlamalar, sermaye hareketleri ve ulasim maliyetleri gibi nedenlere bagli olarak SGP
Teorisi’nden sapmalarin meydana geldigi ileri siiriilmektedir (Doganlar ve Ozmen, 2000,

s.121).

2.3.2. Parasalc1 Yaklasim

Parasalc1 yaklasim doviz kurlarindaki degismelerin para arzi ve para talebindeki
degismelere bagl oldugunu ileri siirmektedir. Ornegin, piyasadaki para talebi sabitken para
arzinda artis yasanirsa, yabanci mal ve hizmet ithalati artacak, sermaye ihraci dolayistyla doviz
talebinde artis meydana gelecek ve bu durum, cari doviz kurunun yiikselmesine yol agacaktir.
Benzer sekilde, para talebinde degisiklik yokken, para arzinda azalma meydana gelmesi hem
mal ve hizmet alimin1 hem de menkul deger yatirimlarini azaltacagi i¢in doviz talebinde azalma

meydana gelecek ve bu durum doviz kurunun diismesine yol acacaktir.

Parasalc1 yaklagimda yerli ve yabanci mallarin birbiri yerine tam olarak ikame edilebilir
durumda olmasi, teorinin temel varsayimini olusturmaktadir. Ayrica gelecege yonelik olan

beklentilerinde doviz kurlarmin belirlenmesinde géz 6niinde bulunduruldugunu sdyleyebiliriz

(Seyidoglu, 2015, 5.464-465).

2.3.3. Portfolyo Teorisi

Portfolyo Teorisi’ne gore yatirimcilar yerli menkuller, yabanct menkuller ve ulusal
paradan olusan portfoy olusturmaktadirlar. S6z konusu teoriye gore, yerli ve yabanci menkuller
arasinda tam ikame edilebilirlik s6z konusu olmamakla birlikte, yatirnmcilar risk ve getiri
oranlari ile faiz oranlarindaki degisikliklere gore portfdylerinde diizenlemeler yapmaktadirlar.
Burada, ulusal para talebi ile yabanci para talebini etkileyen degiskenler doviz kurunu da

etkilemektedir.
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Portfolyo Teorisi’ne gore yerli menkullerin getirisini artirict ve riskini azaltici
gelismeler de doviz kurunu yiikseltici etkiler meydana getirecektir. Kurlardaki kisa donemli
degismeler gerceklesen olaylara ve gelecekteki bekleyislere bagli olarak yapilan portfolyo

diizenlemeleri ile agiklanmaktadir.

2.4. D1s Ticaret

Diinya ekonomisinde entegrasyonun artmasiyla birlikte tilkeler dis ticaret agi81 ve cari
acik gibi problemlerle karsilasmis ve bu sorunlar1 gidermek igin dis ticaret lizerinde bir takim

politika 6nlemleri alarak ihracat ve ithalat akimlarini yonetmeyi amac¢lamislardir.

Odemeler dengesindeki aciklarin neden oldugu problemleri ¢ézmek amaci ile
ekonominin genel gidisatina yapilan miidahalelere dis ticaret politikas: ad1 verilmektedir. Bagka
bir ifade ile dis ticaret politikasi devletin ihracat ve ithalati 6zendirmek, sinir getirmek veya
islemlerin yapilis seklini diizene sokmak i¢in aldigr dnlemlerden olusan sistemsel bir biitiin

olarak ifade edilmektedir (Unliiénen ve Tayfun, 2016, 5.223).

Calismanin bu boliimiinde tilkelerin dis ticaret politikalarinin amaclar1 ve bunlara bagh

olarak araclar1 lizerinde durulmustur.

2.4.1. D1s Ticaret Politikasinin Amaglari

Dis ticaret politikasinin amaglari, iilkelerin uluslararasi ticaret hacmi ve dengesini
yonlendirmek i¢in uygulamis olduklari tedbir ve yasal diizenlemeleri kapsamaktadir. Ithalat ve
thracat kontrolleri, kotalar, glimriik vergileri, siibvansiyonlar ve doviz politikalar1 dis ticaret

politikalarinin baslica araglarini olusturmaktadir.

Diinya iizerinde kiiresellesme ile birlikte serbest dis ticaret politikalart 6nem kazanmis
olsa da gelismekte olan ve dis ticaret acig1 veren iilkeler i¢in ihracati 6zendirici, ithalati ise

kisitlayict politikalar kullanilmaktadir.

Ulkelerin izledigi dis ticaret politikasinin ana hedefi degismese de iginde bulunmus

oldugu mevcut kosullara gore bir takim farkliliklar gosterebilmektedir. Her iilkenin belli dis
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ticaret politikas1 amaglar1 vardir. Bunlari su sekilde siralayabiliriz (Unliiénen ve Tayfun, 2016,

s. 223):

J Ekonominin belli bir diizeye ulasana kadar dis rekabetten korunmasi,

. Di1s 6demeler bilangosundaki dengesizliklerin ortadan kaldirilmast,

o Ekonomik kalkinmanin gergeklesmesi,

. Ekonominin diinya ile biitlinlesip piyasaya sunulmasi i¢in piyasa istikrarinin
saglanmasi,

. Ithalat ve ihracattan alinan vergilerin hazineye gelir olarak girmesi,

o Ulkenin kendi iginde yeterli olabilmesine yonelik politika izlemesi veya otarsi

yapisina hakim olmast,

o Devletlerin halk sagligi, iilke giivenligi, ¢evre sagligi ve belirli bir grup
iireticiyi korumak istemesi gibi sosyal ya da siyasal nedenlerle dis ticarete sinirlamalar
ya da tesvikler getirilmesi,

o D1s piyasalarda iilkenin iiretim konusunda rakibinin olmadig1 mallardan daha

fazla kazang elde edilmesi, diger bir ifadeyle monopol gligten yararlanma.

2.4.2. D1s Ticaret Politikas1 Araclar:

Ulkelerin dis ticareti azaltici &nlemleri genel olarak ithal mallarmin fiyatinin
yiikselmesine yol agarken; liberal dis ticaret politikalar tiiketicilerin olcek ekonomileri ve
uluslararasi uzmanlasmanin saglamis oldugu firsatlardan yararlanmasina ve {irtinleri daha

diisiik fiyattan sahiplenmeye sebep olmaktadir.

Glimriik tarifeleri {ilkelerin dis ticarete miidahale etmek i¢in kullandig1 geleneksel arac
olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Zaman igerisinde ekonomik isbirliklerinin artmasi iilkeler
arasindaki iliskilerin gelismesi neticesinde giimriik tarifelerinin etkisi azalmis ve bunun yerine

cok sayida yeni dis ticaret politikasi araclar1 ve diizenlemeleri ortaya ¢ikmistir.

Ulkeler dis ticaret politikasinin amaglarna erisebilmek igin dis ticaret iliskilerine ve
baglantilarina miidahale etmek durumundadirlar. Genellikle asagidaki miidahale aracglari

kullanilmaktadir (Unliiénen ve Tayfun, 2016, s.223-226).
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2.4.2.1. Giimriik Tarifeleri

Glimriik tarifeleri ithal iirtinlerin iilke igerisine girisi esnasinda uygulanacak giimriik

vergilerinin oranlarini géstermektedir.

D1s rekabetin olumsuz etkilerinden yerli {iretimin korunmasi igin ithalatin
vergilendirilmesi yoluna gidilebilir. S6z konusu vergilendirmede iki tiir vergilendirme
yonteminden biri tercih edilebilir. Ad Valorem Tarife’de, ithal edilen {iriiniin vergilendirilmesi
maddi degeri {istiinden belirlenmis bir oran ile yapilirken; Spesifik Tarife’de ise ithal edilen

tirtiniin vergilendirilmesi fiziki olgiitleri g6z dniinde bulundurularak yapilmaktadir.

2.4.2.2. Tarife Dis1 Araclar

Tarife dis1 araglar hiikiimetlerin tek tarafli karari ile uygulanmaktadir. Bu uygulama ile
tilkenin doviz kaybia neden olan islemler siirlandirilmak istenmektedir. Miktar tizerinde
sinirlandirmalar, tarife benzeri uygulamalar ile sinirlandirmalar, goriinmeyen engeller ve
gonilli ihracat siirlandirmalar tarife digi araclara 6rnek olarak gosterilebilir (Seyidoglu,

2015, 5.147).

2.4.2.3. ihracatin Ozendirilmesi

Ihracatin dzendirilmesi ithalatin sinirlandirilmasina yonelik 6nlemlerden farkli olarak
thracatin, bagka bir deyisle doviz kazandirict islemlerin 6zendirilmesine yonelik olarak alinan
tedbirleri ifade etmektedir. Ihracatin 6zendirilmesi 6zellikle az gelismis iilkelerin uygulamis
oldugu yontemdir. ihrag edilen mallarin iiretiminde vergi muafiyeti, ucuz kredi saglanmasi gibi
maliyetleri kisic1 yontemler ile biirokrasinin azaltilmasina yonelik uygulamalar1 bu sisteminin

avantajlarina 6rnek olarak gosterebiliriz (Seyidoglu, 2015, s.148).

2.4.2.4. Bagh Ticaret

Genellikle iilkeler aras1 anlagmalara dayanan bagl ticaret; doviz tasarrufu saglamak,
yerli liretimin ihra¢ edilmesine olanak tanimak ve biiyiik sanayi tesisleri kurmak i¢in ihtiyag
duyulan yabanci sermayeyi elde etmek amaciyla uygulanmaktadir. Takas, kliring, karst satin

alma, dengeleme (ofset) ve geri satin alma gibi farkli yontemleri mevcuttur. Dis ticarette
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onceden giimriik tarifeleri kullanilmaktayken; gilinlimiizde tarife dis1 korumacilik 6nlemeleri
uygulanmaktadir. S6z konusu bu uygulamalarin dis ticarette seffafligi azaltip belirsizligi

arttirdig1 i¢in diinya ticaret akimlarini olumsuz yonde etkiledikleri diistiniilmektedir (Karagoz,
2009, s.22).

2.5. Doviz Kuru Dis Ticaret Iliskisi

Calismanin onceki boliimlerinde doviz kurunun {ilkeler icin ne kadar énemli oldugu
belirtilmistir. Bu boliimde ise doviz kuru ve dis ticaret arasindaki iligkiyi agiklamaya yonelik
teorilerden Klasik Yaklasim, Keynesyen Yaklasim, Marshall Lerner Kosulu, J Egrisi Hipotezi,

S Egrisi Hipotezi, Yansima Yaklasimi ve Doviz Kuru Belirsizligi’ne yer verilmistir.

2.5.1. Klasik Yaklasim

Doéviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda nasil bir iliski oldugu diinya ticaret sisteminin
olustugu andan giiniimiize kadar yogun olarak arastirilmis ve elde edilen veriler olusturulan
parasal sistemlere Onciiliik etmistir. Diinya tizerinde 1870’ler ile 1. Diinya Savas1 arasindaki
donemde altin standardi sistemi uygulanmistir. S6z konusu sistemde, ulusal paralar arasindaki
degisim orani bu iilkelerin paralarinin altin kapsamina gore belirlenmektedir. Doviz kurlarinda
meydana gelen degisiklikler ithal mal ve hizmetlerle ihrag edilen mal ve hizmetlerin fiyatlarini
degistirerek dis ticaret dengesini tekrar saglamaya olanak tanimaktadir. Bu durumda dis
denklesme otomatik olarak gelir ve fiyatlarin ayarlanmasi yoluyla yeniden olusmaktadir.
Birinci Diinya Savasi’nin baslamasiyla birlikte iilkeler altin standardi uygulamasina ara vermis

ancak savas sona erdiginde tekrar altina doniis baglamistir (Seyidoglu, 2015, 5.808-809).

Klasik iktisatcilar®, iilkelerin tamammin altin standardi kullanmasi durumunda, dis
odemeler ile ilgili bir sorun oldugunda, altin para standardinin otomatik olarak ekonomiyi
dengeye ulastiracagini ileri siirmektedirler. Klasiklere gore herhangi bir nedenle, dis ticaret
acigma sahip olan bir iilkede yabanci para birimine yonelik talep bu paranin arz edilen
miktarindan daha fazla olacagi i¢in milli paranin degeri de diisecektir. Altin ihraci para hacmini

azaltacak ve fiyatlar genel seviyesinin diismesine yol acacaktir. Ticarete taraf olan diger lilkede

3 Klasik Iktisatglarm en onemli temsilcileri olan Adam Smith Mutlak Ustiinliik Teorisi’nde ve David Ricardo
Kargilastirmali Ustiinliik Teorisi’nde dis ticareti iki malli ve iki iilkeli analiz ile gergeklestirmiglerdir.
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ise iilke igerisine giren altin para miktarinin artmasina ve dolayisiyla fiyatlar genel seviyesinin
ylkselmesine neden olacaktir. D1s 6demelerinde agik veren iilkedeki mallar diger tilkelere gore
ucuzlamis olacagi i¢in bir yandan ithalatin 6demeler dengesi lizerindeki baskis1 azalacak, diger
taraftan ihracat artacak, bdylece tekrardan dengeye ulasilacaktir. Klasik goriisiin dayanagi
paranin miktar teorisidir (Barda ve Alkin, 1970, s.37-38).

2.5.2. Keynesyen Yaklasim

D1s 6demeler agigi veren bir iilkede, piyasadan soz konusu agik miktarinda para
cekilmis olacagi i¢in toplam talep azalacaktir. Buna karsilik dis ticaret fazlasi veren bir tilkede
ise toplam talep artacaktir. A¢ik veren ve toplam talep hacmi diisen bir iilkede istihdam ile milli
gelir azalmaktadir. Benzer sekilde, dis ticaret fazlasi veren iilkede toplam talepte meydana gelen
yiikselis istthdamda ve milli gelirde artisa sebep olacaktir. Milli geliri azalan bir tilkenin ithalatt
azalacak; milli geliri artan iilkenin ise s6z konusu bu iilkelerden yapmis oldugu ithal mallara

harcamasi artacaktir ve boylece dig denklesme saglanacaktir (Barda ve Alkin, 1970, s.39-40).

2.5.3. Marshall-Lerner Kosulu

Marshall-Lerner Kosulu, devaliiasyonun basarili olma sartin1 agiklamakta ve arz
esnekliklerinin sonsuz oldugu durumda ihra¢ ve ithal edilen mallarin talep esneklikleri

toplaminin bir veya birden biiyiik olmasi1 gerektigini ifade etmektedir.

ex+em> 1 4)

Burada, talep esneklikliginin biiytikligii 1’in ne kadar iizerine ¢ikarsa dis dengenin
saglanmasi yoniinde o derece giiglii bir etkinin olacagi sdylenebilmektedir. D6viz kurlarinda
meydana gelen degismelerin dis ticaret dengesi {izerindeki etkilerine bakildiginda Marshall
Lerner Kosulu'na gore doviz kurlarinda meydana gelecek artis yoniinde bir degisim ithal
mallarin fiyatinin artmasina ve bunun sonucu olarak yurt i¢i talebin iilke i¢indeki mallara
yonelmesine sebebiyet vermektedir. Ayni zamanda ihra¢ edilen mallarin fiyatinin azalmasina
ve soz konusu mallara yonelik olarak dis talebin artmasina yol agmaktadir (Lal ve Lowinger,

2002, 5.400).
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Bu gelismeler sonucunda meydana gelen artislarin dis ticaret dengesi tizerinde olumlu
etkiler yaratacagi beklenmektedir. Ancak devalliasyon sonrasi dis ticaret dengesi lizerindeki bu
olumlu gelismenin meydana gelebilmesi icin ithalat ve ihracat talep esneklikleri toplaminin

birden biiyiik olmasi gerekmektedir (Hacker ve Hatemi-J, 2004, s.780).

2.5.4. J Egrisi

Ilk defa 1973 yilinda Magee tarafindan ortaya atilan J Egrisi etkisine gore doviz
kurlarinda meydana gelen bir artis dis ticaret agigin1 kisa donemde artiracak daha sonra ise
azaltacaktir. Devaliiasyon yapildiktan sonra ticaret bilangosundaki degismelerin J harfi

bicimine benzemesinden dolay1 J Egrisi adin1 almistir.

Kurlardaki artisa bagl olarak ticaret bilangosu oncelikle daha da bozulmakta sonradan
diizelmeye baslamaktadir. Kisa donemde esnekliklerin diisiik olmasi J Egrisi etkisini ortaya
cikarmaktadir. Clinkii kur artislarinin meydana getirdigi kosullara iiretici ve tiiketicilerin ayak
uydurmasi belirli bir zaman almaktadir. Doviz kurlarinda meydana gelen degigmelerin ticaret
bilancosunu ne kadar siirede iyilestirici etkide bulunacagi {ilkeler arasinda farklilik

gostermektedir (Seyidoglu, 2015, 5.490-491).

2.5.5. S Egrisi Hipotezi

S Egrisi Hipotezi, devaliiasyon oncesinde ve sonrasinda doviz kurlarindaki degisimlerle
kisa donemde ticaret dengesi arasindaki iliskiyi inceleyen bir yaklasimdir. S Egrisi Hipotezi,
disg ticaret dengesi ve dis ticaret hadleri arasindaki veya reel doviz kuru arasindaki capraz iliskiyi
gosterir. Buna gore cari kur ile beklenen dis ticaret dengesi arasinda pozitif, ge¢mis doneme

ait doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda negatif iligki bulunabilmektedir.

J Egrisi Hipotezi’'nden farkli bigcimde devaliiasyon Oncesi donemi de analizlere
ekleyerek ticaret hadleri ile dis ticaret dengesi arasinda bulunan iliskinin incelenmesine
dayanan S Egrisi Hipotezi’ne gore; devaliiasyonun yapildigi donemde once ticaret agigi
devaliiasyonun ilerleyen donemlerinde ise ticaret fazlasi verilecektir. Grafiksel olarak S

goriintiisii ortaya ¢iktigi icin S Egrisi Hipotezi olarak adlandirilmistir (Akkay, 2012, s.175-176).
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2.5.6. Doviz Kuru Belirsizligi

Sozlesme Etkisi olarak da adlandirilan doviz kuru belirsizligi, anlasma yapilan
donemdeki doviz kuru ile 6deme yapilacagi zamandaki doviz kurlarinin farkli olmasi
sonucunda ticaret yapanlar i¢in bir risk unsuru olarak ortaya ¢ikmakta ve bu durum dis ticaret

miktarinin azalmasina neden olmaktadir (Ay ve Ozsahin, 2007, s.4).

Doviz Kuru Belirsizligi, bir risk unsuru olmasi sebebiyle dis ticaret hacmi {izerinde
olumsuz etki meydana getirecektir. Ciinkii ticarete taraf olanlar i¢in bu belirsizlik, maliyetlerin
yiikselmesine sebep olacak ve ticaret hacminin azalmasina yol agacaktir (Acaraver ve Oztiirk,
2002, s.197).

2.5.7. Absorve (Massetme) Yaklasmi

S.S. Alexander tarafindan 1952 yilinda devaliiasyonun etkilerini agiklamak i¢in ortaya
atilan ve Absorve Yaklagimi olarak da ifade edilen Massetme Yaklasimi, sonradan dis dengeyi
saglamak i¢in uygulanabilecek politikalar1 da agiklamakta kullanilmistir. Massetme Yaklagimi,
dis denklesme konusunda fiyat ile ulusal gelir deg§ismelerinin bilesimi olarak goriilmektedir.

S6z konusu teoriye gore, dis agik yurt i¢i liretim ile toplam harcama arasindaki farka esittir.

Y=C+1+G+ (X-M) (5)
A=C+1+ Gve B=X-M (6)
Y= A+ (X-M) (7)
Y-A= X-M (8)
B=Y-A )

Massetme Yaklasimi’na gore, ekonomide eksik istihdam mevcut ise uygulanacak
devaliiasyon net ihracat1 artiracagindan dolay: iiretim artacaktir. Eger ki iiretim tam istthdamda
ise uygulanan devaliiasyon ile iiretim artmayacagi igin yabancilarin yurt i¢i mallarina olan

talebini artirarak enflasyona sebebiyet verecektir (Ertekin, 2001, s. 179-182).
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BOLUM 111

EKONOMETRIK UYGULAMA

Ekonometrik analizlerin yer aldigi ¢alismanin bu boliimiinde, Tiirkiye’de doviz kuru ile
dis ticaret arasindaki iliskiyi belirlemeye yonelik olarak 2002 Ocak - 2020 Ekim dénemine ait
veriler dogrultusunda ihracat ve ithalat i¢in iki ayr1 model olusturulmus ve zaman serisi yontemi

kullanilarak gerekli analizler yapilmistir.
Ekonometrik analizlerin 6ncesinde literatiir taramasina yer verilmistir.

3.1. Literatiir Taramasi

Calismanin bu boliimiinde, ekonometrik analize gegmeden dnce Tiirkiye’de doviz kuru
ile dis ticaret arasindaki iliskiyi agiklamaya yonelik yapilan ¢alismalardan segili literatiire yer

verilmistir.

Doganlar (2002), 1980-2001 yillar1 i¢in dis ticaret ile doviz kuru arasindaki iliskiyi
Giiney Kore, Endonezya, Pakistan, Malezya ve Tiirkiye i¢in incelemistir. Engle-Granger
esbiitiinlesme yonteminin kullanildig1 calismada doviz kurundaki oynakliginin ihracati azalttigi

sonucu elde edilmistir.

Saatcioglu ve Karaca (2004), Tirkiye’de ihracat ile doviz kuru arasindaki iligkiyi
arastirdiklar1  ¢aligsmalarinda, 1981-2001 donemini incelemislerdir. Yapilan analizler
neticesinde kisa ve uzun donemde doviz kuru belirsizliginin ihracat iizerinde olumsuz etkisi

oldugu sonucuna ulasmislardir.

Yamak ve Korkmaz (2005), Tiirkiye’de reel doviz kuru degismelerinin dis ticaret
dengesi iizerindeki etkilerini arastirmiglardir. Calismada, 1995-2004 donemine ait veri seti
kullanilarak Granger Nedensellik analizi yapilmis ve degiskenler arasinda kisa donemli iliski

mevcut iken uzun dénemli iliski olmadigi sonucu elde edilmistir.

Karagboz ve Dogan (2005), ihracat, ithalat ve doviz kuru arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Tirkiye i¢in 1995-2004 donemi aylik verileri kullanilarak es biitiinlesme

analizi yapilan ¢alismada ihracat, ithalat ve doviz kuru arasinda iliski bulunamamustir.
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Giil ve Ekinci (2006), Tirkiye i¢in 1990-2006 donemini aylik verileri kullanarak
incelemislerdir. Reel doviz kuru, ithalat ve ihracat degiskenleri arasindaki iliskinin
belirlenmesinde Granger Nedensellik Yontemi kullanilan ¢alismaya gore reel déviz kuru,
ithalat ve ihracat arasinda esbiitiinlesme iligkisi oldugu sonucuna varilmistir. Yine yapilan
analizler sonucunda ithalat ve ihracattan reel doviz kuruna dogru tek yonlii nedensellik iligkisi

elde edilmistir.

Barisik ve Demircioglu (2006), Tiirkiye’de 1980-1999 donemine ait veriler kullanilarak
ihracat, ithalat ve doviz kuru rejimi iliskisini incelemislerdir. Yapilan VAR analizi sonucunda,
ihracat, ithalat ve doviz kuru rejimi arasinda gii¢lii olmayan bir iliski oldugu sonucuna

ulagmislardir.

Kiziltan ve Cigerlioglu (2008), Tiirkiye’de ihracat, ithalat ve doviz kuru arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. 1982-2005 donemine ait iicer aylik veriler kullanilarak Esbiitiinlesme
Testi yaptiklar1 ¢alismalarinda reel déviz kurunun dis ticaretin saglanmasinda etkin olarak

kullanilamayacag1 sonucuna ulagsmislardir.

Altinbas ve Cetin (2008), 1989-2005 doénemini ele aldiklar1 calismalarinda Tiirkiye’de
yurt i¢i gelir, yurt dis1 gelir, parasal biiyiikliik (M3) ve reel doviz kuru degiskenlerini kullanarak
ARDL Yontemiyle dis ticaretin belirleyicilerini tahmin etmeye ¢alismislardir. Yapilan analizler
neticesinde, ticaret dengesi ve belirleyicileri arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iliskisi
oldugu neticesine varmiglardir. Yine yapilan analizler sonucunda Tiirkiye’de J egrisinin

etkisinin zay1f sekilde var olabilecegini ileri siirmiislerdir.

Aktas (2010), Tirkiye i¢in ihracat, ithalat ve reel doviz kuru arasindaki iligkiyi tiger
aylik veriler kullanarak 1989-2008 donemi i¢in incelemistir. VAR analizinin kullanildigi bu
calismada; reel kurlardaki degisikliklerin dis ticaret dengesi lizerinde anlamli etkisine
rastlanilmamis; reel doviz kurunun dis ticaret dengesinin saglanmasinda Onemli etkide

bulunamayacagi sonucuna ulagilmstir.

Yaprakh (2010), Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru endeksi, para arz1 ve biitge agiginin
dis ticaret lizerindeki etkisini incelemistir. 2001-2009 déneminin ele alindig1 calismada ARDL
yontemi kullanilmis ve dis ticaret acig1 ile doviz kuru arasinda pozitif ancak istatistiki olarak

anlamsiz bir iliski bulunmugtur.
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Karagor ve Gergeker (2012), Tirkiye igin 2003-2010 dénemine ait verileri kullanarak
dis ticaret ile reel doviz kuru arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Esbiitiinlesme Analizi
yonteminin kullanildig1 ¢calismada, reel doviz kurundan dis ticaret hacmine dogru nedensellik
iligkisi bulunurken; dis ticaret hacminden reel doviz kuruna kisa donemde nedensellik iligkisi

oldugu sonucunu elde etmislerdir.

Tapsin ve Karabulut (2013), Tirkiye’de ithalat, ihracat ve reel doviz kuru arasindaki
iliskiyi arastirmiglardir. 1980-2011 yillar1 arasindaki donemin incelendigi ¢alismada Toda
Yamamoto Nedensellik analizi yapilmistir. Yapilan analizler sonucunda hem ithalattan ihracata
hem de reel doviz kuru endeksinden ithalata dogru tek yonlii nedensellik oldugunu ileri

siirmiislerdir.

Kemeg¢ ve Kosekahyaoglu (2015), Tirkiye igin 1997-2013 donemine ait verileri
kullanarak dis ticaret ve doviz kuru arasindaki iliskiyi incelenmislerdir. VAR yontemi
kullanilarak yapilan analizler sonucunda Marshall-Lerner Kosulu ile J Egrisi Hipotezi’nin

gecerli olmadigini ileri stirmiislerdir.

Altin ve Sislii (2017), Tirkiye icin 1989-2016 donemine ait iiger aylik veriler
kullanarak ithalat, ihracat ve doviz kuru arasindaki iliskiyi aragtirmiglardir. Toda-Yamamoto

Nedensellik Testi kullanilmis ve degiskenler arasinda nedensellik iliskisi bulunamamustir.

Pabuscu (2020), Tirkiye’de dis ticaret ile doviz kuru arasindaki iliskiyi 2011-2020
donemi icin Johansen Egbiitiinlesme Analizi ve Granger Nedensellik analizi yardimiyla
inceledigi ¢alismasinda, doviz kurundan dis ticaret dengesine tek yonlii nedensellik iliskisi

bulundugu neticesine ulagsmistir.

Acaravci ve Dagli (2021), Tiirkiye’de dis ticaret ile doviz kuru arasindaki iliskiyi 2002-
2020 donemi ig¢in esbiitiinlesme yontemini kullanarak incelemislerdir. Yapilan analizler
1s18inda reel doviz kurundaki degisikliklerin, kisa ve uzun dénemde reel ithalat1 pozitif yonde

etkiledigi sonucuna ulagmiglardir.

Tiirkiye disindaki diger iilkeler {izerine yapilan ¢alismalardan Chowdhury (1993), dis
ticaret ve doviz kuru arasindaki iliskiyi 1976-1990 donemi i¢in Almanya, Kanada, Japonya,

Ingiltere, Fransa, italya ve Amerika Birlesik Devletleri'ni kapsayan G7 iilkeleri igin
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incelemistir. Johansen Esbiitlinlesme Analizi Yontemi’nin kullanildigi ¢alismada doviz

kurunun ihracat hacmini negatif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Diger iilkeler iizerine yapilan bir diger calisma Chou (2000) tarafindan
gerceklestirilmigtir. Chou, Cin’de dis ticaret ile doviz kuru arasindaki iligkiyi 1981-1996
doénemi igin incelemistir. Johansen Egbiitiinlesme Analizi’nin kullanildig1 bu ¢alismada doviz

kurundaki istikrarsizliklarin ihracati olumsuz yonde etkiledigi ileri stirtilmiistiir.

Doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iligkiyi agiklamaya yonelik literatiirdeki mevcut

calismalar Tablo 1°de sunulmustur.
Tablo 1

Déviz Kuru Ile Dis Ticaret Arasindaki Iliskiye Yonelik Literatiir Taramast

Yazar Dionem/Ulke  Yontem Sonug
Chowdhury (1993) 1976-1990 G7  Esbiitiinlesme Doviz  kurunun ihracat - hacmini
Ulkeleri negatif yonde etkiledigi sonucuna
varilmgtir.
Chou (2000) 1981-1996 Esbiitiinlesme Doéviz kurundaki istikrarsizliklarin
. ihracati olumsuz yonde etkiledigi
Cin
ileri stiriilmiistiir.
Doganlar (2002) 1980-2001 5 Esbiitiinlesme Doviz  kurundaki  oynakhigmmn
Ulke ihracati azalttigi sonucu elde
edilmistir.
Saatgioglu ve Karaca 1981-2001 Esbiitiinlesme Yapilan analizler neticesinde doviz
Tiirkiye PO -
(2004) kuru belirsizliginin ihracat tizerinde

olumsuz etkisi oldugu sonucuna

ulasilmastir.
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Yamak ve Korkmaz

(2005)

Giil ve Ekinci

(2006)

Barigik ve Demircioglu

(2006)

Kiziltan ve Cigerlioglu

(2008)

Altintasg ve Cetin

(2008)

1995-2004
Tiirkiye

1990-2006
Tiirkiye

1980-1999
Tiirkiye

1982-2005
Tiirkiye

1989-2005

Tiirkiye

Granger Nedensellik

Granger Nedensellik

Var Analizi

Esbiitiinlesme

Esbiitiinlesme

Reel doviz kurundaki degismelerin
dis ticaret dengesi iizerindeki
etkilerini aragtirmiglar ve
degiskenler arasinda kisa dénemli
iligki mevcut iken uzun dénemli
iligki olmadigt sonucuna

ulastlmigtir.

Reel doviz kuru, ithalat ve ihracat
arasinda  esbiitlinlesme  iligkisi
tespit edilmistir. Yine ithalat ve
ihracattan reel doviz kuruna dogru

tek yonli iliski elde edilmistir.

ihracat, ithalat ve d6éviz kuru rejimi
iligkisini incelemislerdir. Analiz
sonucunda ihracat, ithalat ve déviz
kuru rejimi arasinda giiglii olmayan

iliski oldugu sonucu elde edilmistir.

Thracat, ithalat ve reel doviz kuru,
arasindaki iligki incelenmis ve reel
doviz  kurunun dis ticaretin
saglanmasinda etkin olarak
kullanilamayacagi sonucu elde

edilmistir.

Yapilan  analizler  neticesinde
ticaret dengesi ve belirleyicileri
arasinda  uzun  donemli  es
biitiinlesme iligkisi oldugu

sonucuna varilmastir.
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Yaprakli

(2010)

Aktas

(2010)

Karagor ve Gergeker

(2012)

Tapsin ve Karabulut

(2013)

Goger ve Elmas

(2013)

Ordu

(2013)

2001-2009
Tiirkiye

1989-2008
Tiirkiye

2003-2010
Tiirkiye

1980-2011
Tiirkiye

1989-2012

Tiirkiye

1989-2012

Tiirkiye

ARDL

Var Analizi

Esbiitiinlesme

TodaYamamoto

Esbiitiinlesme

Nedensellik Analizi

Reel efektif doviz kuru endeksi,
para arzi ve biitce aciginin dis
ticaret iizerindeki etkisi incelenmis
ve doviz kuru ile dig ticaret agig1
arasinda pozitif ancak istatistiki
olarak  anlamsiz ~ bir  iligki

bulunmustur.

Reel kurlardaki degisikliklerin dig
ticaret dengesi iizerinde anlamli

etkisine rastlanilmamustir.

Reel doviz kurundan dig ticaret
hacmine dogru nedensellik iligkisi
bulunurken, dig ticaret hacminden
reel doviz kuruna ise kisa donemde

nedensellik iliskisi bulunmustur.

Ithalat, ihracat ve reel déviz kuru
arasindaki  iligki  arastirilmis,
ithalattan ihracata ve reel doviz
kuru endeksinden ithalata dogru tek
yonli nedensellik oldugu ileri

stiriilmistiir.

Reel d6viz kurundaki degismelerin
dis ticaret dengesi i¢in onemli bir

belirleyici oldugu ileri stiriilmistiir.

Dis ticaret dengesi ile reel doviz
kuru arasmda iki yonli iligki

bulundugu ifade edilmistir.
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Deger ve Demir 1997-2014 Granger Nedensellik Reel efektif doviz kurundan dig

(2015) Tiirkiye ticaret hacmine dogru nedensellik
ilisgkisi  oldugu sonucu elde
edilmistir.

Oncel ve Inal 2000-2015 ARDL Dis ticaret dengesi ile reel déviz

(2016) Tiirkiye kuru ile arasinda esbiitiinlesme
iliskisi bulunmustur. Ayrica reel
doviz  kurundan  dig ticaret
dengesine tek yonlii nedensellik
iligkisi oldugu sonucuna
ulasilmigtir.

Pabuscu 2011-2020 Granger Nedensellik Doviz  kurundan  dis  ticaret

(2020) Tiirkiye dengesine tek yonlii nedensellik
iligkisi ~ bulundugu  neticesine
varilmistir.

Acaravci ve Dagli 2002-2020 Esbiitiinlesme Analizler sonucunda, reel doviz

Tiirkiye . e
(2021) kurundaki degisikliklerin ithalati

pozitif yonde etkiledigi sonucuna

ulastlmugtir.

Doviz kuru ile dig ticaret arasindaki iligkiyi inceleyen calismalara bakildiginda,
degiskenler arasinda iliski olmadig1 sonucuna ulasan ¢alismalarin da bulunmasina ragmen;
agirlikl olarak doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda esbiitiinlesme ve nedensellik olduguna

yonelik sonuglara varilmaistir.

3.2. Veri Seti

Ekonomik analizlerin yer aldigi ¢alismanin bu boliimiinde, Tiirkiye’de doviz kuru ile

dis ticaret arasindaki iligkiyi belirlemeye yonelik olarak 2002 Ocak - 2020 Ekim dénemine ait
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veriler dogrultusunda ihracat ve ithalat i¢in iki ayr1 model olusturulmus ve zaman serisi yontemi

kullanilarak gerekli analizler yapilmistir.

Onceki boliimlerde, doviz kurlarinin &nemiyle ilgili teorik bilgiler verilmisti.
Ekonometrik uygulama boliimiinde ise iilkeler i¢in bu kadar 6nemli olan déviz kurunun dig

ticaret dengesi ile arasindaki iliski ampirik olarak test edilmistir.

Bu ¢alisma, 2002 Ocak - 2022 Ekim donemini Tiirkiye ekonomisi i¢in aylik veriler
kullanilarak analiz etmektedir. Toplam gdzlem sayis1 250 olmakla birlikte calismada kullanilan
veriler IMF ve TUIK veri sisteminden elde edilmistir. Calismada, literatiire uygun olarak yurt
dis1 geliri temsilen ABD’ye ait sanayi tiretim endeksi kullanilmistir (Altintas ve Cetin, 2008,
S.44-45). Tablo 2 degiskenlere ait bilgileri sunmaktadir.

Tablo 2

Degiskenlerin A¢iklanmast

DEGISKENLER ACIKLAMA KAYNAK  DONEM

logm Ithalat (Dolar) TUIK 2002:01-2022:10
logx Ihracat (Dolar) TUIK 2002:01-2022:10
yd Sanayi Uretim Endeksi (Tiirkiye) TUIK 2002:01-2022:10
yf Sanayi Uretim Endeksi (ABD) IMF 2002:01-2022:10
reer Reel Efektif Doviz Kuru TUIK 2002:01-2022:10

Veri setlerine ait bilgilerin yer aldigi bu bdliimde calismada kullanilan verilere ait

grafiklere de yer verilmistir.
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Sekil 1. Reel Efektif Doviz Kuru Degiskeninin Grafigi
Kaynak: TUIK

Reel efektif doviz kurundaki artis Tiirk Lirasi’nin deger kazandigini; azalis ise deger
kaybettigini gostermektedir. Sekil 1’e gére 2001 krizinin ardindan 2002 yilindan kiiresel krize
kadar TL’ de reel deger kazanma trendi goriilmektedir. Kiiresel kriz sonrast donemde ise TL nin
reel olarak deger kaybettigi ve bu deger kaybetme trendinin 2018 sonras1 donemde hizlandig:

anlagilmaktadir.

Logaritmas1 alinmis ihracat degiskeninin zaman igerisinde degismesi Sekil 2’de

gosterilmektedir.
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Sekil 2. Thracat Degiskeninin Grafigi
Kaynak: TUIK

2002 yilindaki artig trendi diger donemlerden daha yiiksektir. Kiiresel krizin ardindan
artis trendindeki azalmanin 2010-2018 doneminde yatay hale geldigi ve sonraki donemde

yeniden artis yasandig1 goriilmektedir.
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Sekil 3. Ithalat Degiskeninin Grafigi

Kaynak: TUIK
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Ithalat degiskenin seyri ihracat degiskeni ile benzerlik gdstermektedir. 2002 yilindaki
artis trendinin ardindan 2008 krizi sonrasinda kirilma yasandigi ve sonrasinda yatay seyir

izledigi gorilmektedir.
Tablo 3 betimsel istatistikleri gostermektedir.
Tablo 3

Betimsel Istatistikler

Ihracat Ithalat Reel Doviz Kuru  Yurt igi Yurt dis1 Gelir
Gelir
Ortalama 23.00 23.39 97.82 86.35 105.82
Medyan 23.17 23.55 103.12 83.64 107.18
Standart Sapma 0.47 0.46 19.48 28.02 5.24

Betimsel istatistiklerin yer aldig1 Tablo 3’e bakildiginda, ithalat ve ihracat degiskenleri
ile ilgili olarak, ortalama deger ile medyan degerinin birbirine yakin oldugu ve aralarinda uyum
oldugu goriilmektedir. Standart sapma degerinin ihracat i¢in 0.47 ve ithalat i¢in 0.46 oldugu
sonucuna ulasgilmistir. Reel doviz kurunun ortalama degeri 97.82 medyan1 103.12 standart
sapmas1 19.48 olarak elde edilmistir. Yurt i¢i gelire baktigimizda ortalama, medyan ve standart
sapma degerleri sirastyla 86.35, 83.64 ve 28.02; yurt dis1 gelirde ise ortalama, medyan ve
standart sapma degerleri sirasiyla 105.82, 107.18 ve 5.24 olarak elde edilmistir.

Calismada analiz doneminin se¢ilmesinde 2002 yilinin alinmasiin sebebi siyasi ve
iktisadi agidan doniim noktasi olarak goriilmesidir. 2001 yilinda yasanan iktisadi kriz Tiirkiye
ekonomisinde bir kirilmaya neden olmus ve bu kirilma neticesinde, tiim makroekonomik
gostergeler lizerinde krizin etkileri goriilmiistiir. Krizin ardindan izlenmeye baslayan iktisadi

politikalar ile de yeni bir doneme girilmistir.

Doéviz kuru ile dis ticaret arasindaki iligkiyi analiz etmek amaciyla olusturulacak
modellerde ithalat, ihracat, yurt i¢i gelir, yurt dis1 gelir ve reel efektif doviz kuru degiskenleri

kullanilmistir.
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3.3. Ekonometrik Yontem

Zaman serisi analizlerinin kullanildig1 calismada, oncelikle serilerde duraganlik analizi
icin Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Testi, Phillips Perron(PP) Testi ve Kwiatkowski,
Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) Testi kullanilmistir.

Doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiyi 6lgmek i¢in duraganlik analizlerinin
ardindan Vektor Otoregresif (VAR) Modeli, Johansen Esbiitiinlesme Testi ve Granger
Nedensellik analizi kullanilmistir. Calisma kapsamindaki tiim testler i¢in E-views 10

ekonometri programi kullanilmistir.

Doéviz kuru ile dis ticaret iliskisinin incelendigi bu ¢alismada ithalat ve ihracat i¢in iki

ayrt model olusturulmustur.

logx = a + Boreer + B1yf + u; (10)

logm = a + Boreer + B1yd + u; (11)

3.3.1. Birim Kok ve Duraganhik Testleri

Zaman serisi analizlerinde ilk asama serilerin duraganliginin arastirilmasidir. Zaman
serilerine bakildiginda genel anlamda duragan olmadigi goriilmekte ve duragan olamayan
serilerle analiz yapildiginda sahte regresyon problemiyle karsilasiimaktadir. Sahte regresyon
problemi oldugunda da analiz sonuglarimiz seriler arasindaki gercek iliskiyi yansitmamaktadir.
Bu yiizden ilk olarak verilere ait birim kok ve duraganlik testlerinin yapilmasi ve duragan
olmayan serilerin farki alinarak duraganliginin saglanmasi gerekmektedir (Karacor ve

Gergeker, 2012, 5.299).

3.3.1.1. Augmented Dickey—Fuller (ADF) Testi

Dickey Fuller tarafindan genisletilerek elde edilen ADF Testi duraganlik analizlerinde
en ¢ok kabul goren testlerin basinda yer almaktadir. ADF Testi’nde, bagimli degiskenin

gecikmeli degeri modele bagimsiz degisken olarak dahil edilmektedir. ADF Testi sonucunda
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elde edilen sonuglar ise Mac Kinnon tablo degeri ile karsilastirilarak test edilmektedir (Enders,
1995, 5.221). Olusturulan hipotezler;

Ho: B=0 seri duragan degildir.

H1:B< seri duragandir.

ADF testi i¢in asagidaki modeller 6nerilmektedir (Tar1, 1996, s.370).

AX; = BX,_1 + u, (12)
AXy = o+ X1 +u; (13)
AXy =+ X1+ 6 +u; (14)
AX, = a+ (p— D)X,_q + ZylAX_; + u, (15)

ADF Testi’nde sonuglar yorumlanirken B’nin t istatistigi, %1, %5 ve % 10 anlamlilik
diizeylerine gore bulunan Mac Kinnon kritik degerlerinden kiiglik ise serinin duragan

olmadigina, biiyiik ise serinin duragan olduguna karar verilir.

3.3.1.2. Phillips Perron Testi

Bu ¢alismada duraganhgin simanmasi i¢in kullanilan diger yontem ise Phillips Perron
Testi’dir. Phillips Perron (1988) Dickey Fuller’in hata terimleriyle ilgili olan varsayimini
genisletmis, hata terimleri arasinda korelasyon olmamasini ve sabit varyansa sahip

olduklarindan emin olmak gerektigini ileri stirmiistiir.

Phillips Perron Testi, ADF Testi’ne alternatif olmaktan ziyade tamamlayict bir test
olarak kabul edilmektedir. Phillips Perron Testi’nde Dickey Fuller Testi’ndeki homojenite ve
bagimsizlik varsayimlart kabul edilmemis hata terimlerinin heterojen dagilimi ve zayif

bagimlilig: dikkate alinmis ve agsagidaki modeller onerilmistir (Enders, 1995, s.123).

Yo =ap+ajye_1 + U (16)

- N T
Y =ag +aiy—1+a; (t - E) + U (17)
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Phillips Perron Testi, Dickey Fuller Testi’nin t istatistiklerini gelistirmesinde hata

terimlerinin varsayimlari konusundaki sinirlamalar1 dikkate almamistir (Enders, 1995, s.123).

Phillips Perron Testi sonucunda elde edilen sonu¢ Mac Kinnon tablo degeri ile

karsilastirilarak test edilmektedir. Olusturulan hipotezler;
Ho: B=0 seri duragan degildir.
H1:B< seri duragandir.

ADF Testi’ne benzer sekilde PP Testi’nde sonuglar yorumlanirken p’nin t istatistigi,
%1, %5 ve % 10 anlamlilik diizeylerine gére bulunan Mac Kinnon kritik degerlerinden kiigiik

ise serinin duragan olmadigina, biiyiik ise serinin duragan olduguna karar verilir.

3.3.1.3. Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) Testi

Zaman serilerinde duraganligin test edilmesinde kullanilan bir bagka yontem olan KPSS
Testi’dir. Bu testte bos hipotez serinin duragan oldugu seklinde kurulmaktadir. Bos hipotezin

reddedilmesi durumunda seride birim kok oldugu sonucuna ulagilmaktadir.
Ve = th5 + Ug (18)

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin tarafindan gelistirilen KPSS Testi, artiklara ait
uzun donem varyansin nonparametrik tahmincisine dayanmaktadir. Denklemde yer alan yt

digsal ut i¢sel degisken, Xt, “sabit” veya “sabit ve trend"i ifade eden deterministik bilesenlerdir.

KPSS Testi’nde ADF ve PP testlerinden farkli olarak sifir hipotezi birim kok yok
seklinde olusturulmaktadir. Sifir hipotezinin reddedilememesi neticesinde serinin duragan

oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
Ho: p<1

Hi: p=1
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KPSS testi’nde sonuglar yorumlanirken analiz sonucunda LM test istatistigi KPSS
(1992) kritik degerleri ile karsilastirilarak birim kok icerip icermedigi test edilmektedir
(Kwiatkowski vd, 1992, 5.159-178).

3.3.2. Vektor Otoregresif Yontem (VAR)

Sims (1980) tarafindan gelistirilen VAR analizinde; ekonometrik modellerin
olusturulmasinda modeli kisitlayan varsayimlarin goz ardi edilerek icsel digsal degisken
ayriminin  yapilmamasi gerektigi ve tiim i¢sel degiskenlerin esit muamele gormesi

savunulmaktadir.

Sims (1980), VAR modelini gelistirdikten sonra esanli denklem sistemi yerine VAR

modelinin kullanim1 yayginlagtirmistir.

VAR analizinde iktisat teorisinin ileri siirdligli varsayimlar ve kisitlamalar goz ardi
edilerek degiskenler arasinda 6n kisit koyulmasina imkan taninmamakta ve modeldeki tiim
degiskenlerin ge¢misteki degerlerinin bir fonksiyonu olarak yazilmasini ileri siirmektedir. VAR
modeli bagimli degiskenin gecikmeli degerlerin bagimsiz degisken olarak kullanmasi nedeniyle
ileriye yonelik giiglii tahminlerin yapilmasina olanak saglamaktadir (Tar1 ve Bozkurt, 2006, s.4-
5).

Yo = + X7 B Yooy + XjZ1 §iXe—j + €1 (19)
Xe =0¢ + 27, 60 Yoy + 2, 60X + €3¢ (20)

Yukaridaki denklemlerde €1t ve €2t hata terimlerini gostermektedir. X degiskeninin
gecikmeli degerleri Y degiskenini ve benzer olarak Y degiskeninin gecikmeli degerleri X

degiskenini etkilemektedir.

3.3.3. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Zaman serileri arasindaki uzun donemli iliskiyi incelemek i¢in en ¢ok olabilirlik

yontemini kullanan Johansen Esbiitiinlesme Testi uygulanmaktadir. Johansen yontemine gore
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modelde kullanilan tiim serilerin ayni diizeyde duragan I(1) olmasi esbiitiinlesme igin

zorunludur (Batmaz ve Tunca, 2007, 5.215-216).

3.3.4. Granger Nedensellik Analizi

Granger Nedensellik Analizi, modelde kullanilan degiskenlerin gegmis degerlerini diger
degiskenlerin 6ngorii performansini arttirmasina bagli oldugunu ileri siirmektedir. Nedensellik,
bir degiskenin gelecek degerlerinin tahmin edilmesinde, kendisine ait veya iligkili olabilecek
bir bagka degiskene ait gegmis degerlerin etkili olacagini ifade etmektedir. Granger Nedensellik
analizi ile degiskenler arasindaki iliskiyi incelemek i¢in su modeller ileri siiriilmiistiir (Batmaz

ve Tunca, 2007, 5.215-216).

Yt=Saiyt-i +ZBi X t-i + ut (21)

Xt=S0iXt-i +2Biyt-i + ut (22)

Model, sadece gecikmeli degerler iizerine kurulmus bir yapida olup, eger Bi =0 ise, xt,

yt’nin Granger nedeni olamayacaktir seklinde yorumlanmaktadir

3.4. Bulgular

Calismanin bu boliimiinde, yapilan ekonometrik analizlerden elde edilen bulgulara yer

verilmistir.

3.5. Birim Kok Test Sonuglari

Zaman serisi analizlerinde ilk agamada serilerin duraganlig: test edilmektedir. Bu
calismada Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Testi, Phillips Perron Testi ve Kwiatkowski,
Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) Testleri serilerin birim koke sahip olup olmadigini test etmek

amaciyla kullanilmastir.

Duraganlik testlerinden elde edilen sonuglar Tablo 4 ve Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 4
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Birim Kok Testleri (Sabit)

ADF PP KPSS
Degisken  seviye  Birinci  Karar  Seviye Birinci  Karar  Seviye Birinci  Karar
Adi Fark Fark Fark
Log X 230  -464%  I(D) -2.48 -34.68%  I(1) 1.68 0.31* 1(1)
Log m 250  -3.91*  I(1) -2.88 25.32%  1(1) 3.39 0.19% I(1)
reer 042 -1221% (1) -0.16 -11.49% 1) 1.33 0.29% I(1)
yf 252 -6.28%  I(1) -2.42 -13.78*  1(1) 1.46 0.08* I(1)
yd 059  -12.03* I(1)  -0.03 -19.85%  1(1) 1.95 0.08* I(1)
Kritik %1 -3.45 %l -3.45 %1 0.73
Degerler %5 -2.87 %5 -2.87 %5 0.46
%10 -2.57 %10 -2.57 %10 0.34

Not: ADF, PP ve KPSS testlerine ait kritik degerler en alt satirda yer almakta olup *, ** ve *** isaretleri sirasiyla

katsayilarin %1, %5 ve %10 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamliligin ifade etmektedir.

Tablo 4’e bakildiginda %1 anlamlilik diizeyinde tiim serilerin 1. farklarinin alindiginda

duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 5 serilerin sabit ve trendli birim kok test sonuglarini sunmaktadir.
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Tablo 5

Birim Kok Test Sonuglar: (Sabit ve Trend)

Birim Kok Testleri (Sabit ve Trend)

Degisken ADF PP KPSS
Ad1 Seviye Birinci Karar  Seviye Birinci Karar  Seviye Birinci Karar
Fark Fark Fark
Log x -2.86 -4.78* 1(2) -4.40* -31.70 1(0) 0.37 0.13 1(1)
Logm -3.03 -3.98** 1(2) -3.51**  -25.90 1(0) 0.81 0.06 1(1)
reer -1,89 -12.28* 1(1) -1.81 -12.03* I(1) 0.48 0.03 1(1)
yf -2.62 -6.76* 1(2) -2.48 -13.76* 1(1) 0.17 0.04 1(1)
yd -4.11 -12.02* 1(0) -3.82*%*  -20.45 1(0) 0.18 0.05 1(1)
Kritik %l -3.99 %l -3.99 %l 021
Degerler %5 -3.42 %5 -3.42 %5 014
%10 -3.13 %10 -3.13 %10 0.11

Not: ADF, PP ve KPSS testlerine ait kritik degerler en alt satirda yer almakta olup *, ** ve *** isaretleri sirasiyla
katsayilarin %1, %5 ve %10 diizeylerinde istatistiksel olarak anlamliligin ifade etmektedir.

Birim kok test sonuglarinin yer aldig1 Tablo 5’e bakildiginda serilerin 1. farklarinin

alindiginda duragan oldugu goriilmektedir.

Sabit ve sabit trendli birim kok testlerinden elde edilen sonuclar degerlendirildiginde
genel olarak egbiitiinlesme analizinde birinci farkta duraganlik sartinin  saglandigi
goriilmektedir. Dolayisiyla esbiitiinlesme analizine gegilebilir. Dis ticaret ve doviz kuru
arasindaki iligkinin yer aldig1 analizde yukarida belirtildigi lizere ithalat ve ihracat i¢in iki ayr1
model olusturulmustur. Bu sebeple once ihracat fonksiyonu icin gerekli analizler Model 19

vasitasiyla, ardindan ithalat i¢in gerekli analizler Model 20 yardimiyla tahmin edilmistir.
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3.5.1. Thracat Fonksiyonu icin Yapilan Analizler

fhracat ile dis ticaret arasindaki iliskiyi analiz etmek icin olusturulan denklem su

sekildedir.
logx = a + foreer + B1yf + u, (23)

Yukaridaki denklemle ilgili olarak VAR Analizi, Johansen Esbiitiinlesme Analizi ve

Granger Nedensellik Analizi yapilmistir.

3.5.1.1. VAR Modeli

VAR Modeliyle ilgili analizin ilk asamasinda uygun gecikme uzunlugunun secilmesi
gerekmektedir. VAR denkleminin optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin yapilan
analiz sonucunda Schwarz (SC) bilgi kriterine gore 1 gecikme; Hannan Quinn (HQ) bilgi
kriterine gore 2 gecikme; Likelihood Ratio (LR), Final Prediction Error (FPE) ve Akaike (AIC)

bilgi kriterlerine gore ise 5 gecikme kullanilmasi gerekmektedir.

Akaike (AC) tarafindan 6nerilen 5 gecikme uzunluklu VAR modelinin ilgili analizlerde
kullanilmas1 uygun goriilmiistiir. Thracat modeline ait gecikme uzunluguna ait sonuglara Ekler

kisminda Tablo Al’de yer verilmistir.

VAR modeliyle ilgili uygun gecikme uzunlugu belirlendikten sonra VAR modelinin
istikrarlilig1 i¢in yapilan analizler sonucunda Ekler kisminda Sekil A1°de goriildiigi tizere ters
kokler birim ¢ember icinde yer aldigi igin, Liitkepohl’e (1991) gore, VAR modeli duragan bir
siirece sahiptir. Boylece 5 gecikmeli VAR modelinin, dogrulama testleri géz Oniinde
bulunduruldugunda etkin ve tutarli oldugu gériilmektedir. Ihracat modeline ait VAR modeline

Tablo A2’de yer verilmistir.

3.5.1.2. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Birim kdk ve VAR analizi yapildiktan sonra, Johansen Esbiitiinlesme Testi incelenen
periyotta Tiirkiye ekonomisine ait doviz kuru ile dis ticaret arasinda uzun donemli iligkiyi test

etmek i¢in kullanilmistir. Tablo 6, bu test sonucunu sunmaktadir.



Tablo 6

Trace ve Max-Eigenvalue Istatistik Degerleri Sonuclar:
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Hipotez iz istatistigi Kritik Deger %5 Olasiik

None 13.82038 29.79707 0.8505
At most 1 4.627475 15.49471 0.8470
At most2 0.445143 3.841466 0.5046
Hipotez Maksimum Ozdeger Kritik Deger %05 Olasihk

None 9.192904 21.13162 0.8166
At most 1 4.182331 14.26460 0.8396
At most2 0.445143 3.841466 0.5046

Johansen Esbiitiinlesme Testi sonuglarina bakildiginda seriler arasinda esbiitiinlesme

iligkisi olmadig1 gortilmektedir.

Ho: r=0 esbiitiinlesme yoktur seklindeki sifir hipotezi iz Istatistik degeri (13.82) ve

Maxsimum Ozdeger test istatistik degeri (9.19), tablo degerlerinden (iz Istatistik tablo degeri:

29.79 ve Maksimum Ozdeger tablo degeri: 21.13) kiigiik degerler oldugu igin sifir hipotezi

kabul edilmektedir. Yani Iz Istatistifine ve Maksimum Ozdeger istatistigine gore seriler

arasinda uzun dénemli bir iligkinin mevcut olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

3.5.1.3. FMOLS ve DOLS Sonuclar:

Seriler arasindaki uzun dénem esbiitiinlesme katsayilarinin tahmini Tam Diizeltilmis En

Kiiciik Kareler Yontemi (FMOLS) ve Dinamik En Kii¢iik Kareler Yontemiyle (DOLS) tahmin

edilmistir. Elde edilen sonuclar Tablo 7°de yer almaktadir.
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Tablo 7

FMOLS ve DOLS Sonuclari
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasihk

Degerleri
FMOLS Sonuglari
REER 0.014470 0.001972 7.337024 0.0000
YF 0.011439 0.005502 2.079130 0.0387
DOLS Sonugclari

REER 0.015474 0.001440 10.74398 0.0000
YF 0.015136 0.004345 3.483869 0.0006

FMOLS ve DOLS sonuglarma gore katsayilarin pozitif ve anlamli oldugu
goriilmektedir. Reel efektif doviz kuru degiskeninin katsayist FMOLS testinde 0.014 ve DOLS
testinde 0.015; yurt dis1 gelir degiskeninin katsayisi ise FMOLS testinde 0.011 ve DOLS
testinde 0.015 olarak elde edilmistir. Her iki testten elde edilen katsayilarin birbirine oldukca

yakin degerler oldugu sonucuna ulagilmistir.

3.5.1.4. Granger Nedensellik Analizi

Granger Nedensellik Analizi, degiskenler arasindaki iliskinin yoniinii belirlemek

amaciyla kullanilmaktadir. Granger Nedensellik Analizi sonuglarina Tablo 8’de yer verilmistir.
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Tablo 8

Granger Nedensellik Sonuglari

Nedenselligin Yonii F Istatistigi Olasilik Degeri
REER — X 3.520796 0.6202
YF - X 7.160586 0.2090
X — REER 6.603052 0.2519
YF — REER 3.418383 0.6358
X —YF 17.75746 0.0033
REER — YF 1.197180 0.9451

Granger Nedensellik Analizi sonuglarina gore yalnizca ihracattan yurt dis1 gelire tek
yonlii nedensellik bulundugu sonucuna ulasilmistir. Diger degiskenler arasinda nedensellik

iliskisine rastlanilmamuistir.

3.5.2. ithalat Fonksiyonu i¢in Yapilan Analizler

Ithalat ile dis ticaret arasindaki iliskiyi analiz etmek icin olusturulan denklemimiz su
sekildedir.

logm = a + Byreer + B1yd + u, (24)

Yukaridaki denklemle ilgili olarak VAR, Johansen Egbiitiinlesme ve Granger

Nedensellik Analizi’ne ait sonuglar su sekilde gergeklesmistir.

3.5.2.1. VAR Modeli

VAR modeliyle ilgili analizin ilk agamasinda uygun gecikme uzunlugunun se¢ilmesi
gerekmektedir. VAR denkleminin optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin yapilan

analiz sonucunda Schwarz (SC) ve HannanQuinn (HQ) bilgi kriterine gore 2 gecikme;
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Likelihood Ratio (LR), Final Prediction Error (FPE) ve Akaike (AIC) bilgi kriterlerine gore ise

3 gecikme kullanilmas1 gerekmektedir.

Akaike (AIC) tarafindan 6nerilen 3 gecikme uzunluklu VAR modelinin ilgili analizlerde
kullanilmas1 uygun gériilmiistiir. ithalat modelimize ait gecikme uzunluguna ait sonuglar Ekler

kisminda Tablo A3’te yer almaktadir.

VAR modeliyle ilgili uygun gecikme uzunlugu belirlendikten sonra VAR modelinin
istikrarlilig1 i¢in yapilan analizler sonucunda Ekler kisminda Sekil A2’de goriildiigii tizere ters
kokler birim ¢ember i¢inde yer aldig1 i¢in Liitkepohl’e (1991) gore, VAR modeli duragan bir
siirece sahiptir. Boylece 3 gecikmeli VAR modelinin, dogrulama testleri goéz Oniinde
bulunduruldugunda etkin ve tutarli oldugu sdylenebilir. ithalat modeline ait VAR modeli Tablo

Ad4’te yer almaktadir.

3.5.2.2. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Incelenen donemde déviz kurlari ile dis ticaret hacmi arasinda uzun dénemli bir iliskinin
varligini incelemek amactyla Johansen Esbiitiinlesme Testi uygulanmis ve sonuglar Tablo 9’da

gosterilmistir.



Tablo 9

Trace ve Max-Eigenvalue Istatistik Degerleri Sonuclar:
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Hipotez iz istatistigi Kritik Deger Olasiik
%5

None* 30.03537* 29.79707 0.0469

At mostl 8.807002 15.49471 0.3835

At most2 0.248817 3.841466 0.6179

Hipotez Maksimum Ozdeger Kritik Deger Olasiik
%5

None* 21.22837* 21.13162 0.0485

At mostl 8.558185 14.26460 0.3248

At most2 0.248817 3.841466 0.6179

* Hipotezin 0.05 diizeyinde reddedildigini gostermektedir.

Ithalat fonksiyonu igin Johansen Esbiitiinlesme Testi sonuglarina bakildiginda seriler

arasinda 1 adet esbiitiinlesme iligkisi oldugu goriilmektedir. Ho: r=0 esbiitiinlesme yoktur

seklindeki sifir hipotezi iz Istatistik degeri (30.03) ve Max. Eigen test istatistik degeri (21.22),

tablo degerlerinden (Iz Istatistik tablo degeri: 29.79 ve Maksimum Ozdeger tablo degeri: 21.13)

biiytik degerler oldugu igin sifir hipotezi reddedilmektedir.

Dolayisiyla Hi: r>1 hipotezi kabul edilmektedir. Iz test istatistigine ve Maksimum

Ozdeger istatistigine gore seriler arasinda uzun donemli bir iliskinin mevcut oldugu sonucuna

ulasilmustir.

3.5.2.3. FMOLS ve DOLS Sonuclar

FMOLS VE DOLS analizlerine ait sonuglar Tablo 10’de yer almaktadir.
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Tablo 10

FMOLS ve DOLS Sonuclari
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasihk

Degerleri
FMOLS Sonuclar
REER 0.020792 0.002429 8.559232 0.0000
YD 0.023554 0.005079 4.637773 0.0000
DOLS Sonuclari

REER 0.017207 0.001719 10.00775 0.0000
YD 0.017397 0.003708 4.691377 0.0000

FMOLS ve DOLS sonuglarmma gore katsayilarin pozitif ve anlamli oldugu
goriilmektedir. Reel efektif doviz kuru degiskeninin katsayist FMOLS testinde 0.020 ve DOLS
testinde 0.017; yurt i¢i gelir degiskeninin katsayis1 ise FMOLS testinde 0.023 ve DOLS testinde
0.017 olarak elde edilmistir. Her iki testten elde edilen katsayilarin birbirine oldukca yakin

degerler oldugu sonucuna ulagilmistir.

3.5.2.4. Granger Nedensellik Analizi

Granger Nedensellik Analizi, degiskenler arasindaki iliskinin yoniinii belirlemek
amaciyla kullanilmaktadir. Granger Nedensellik Analizi sonuglarina Tablo 11°de yer

verilmistir.
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Tablo 11

Granger Nedensellik Sonuglari

Nedenselligin Yonii F istatistigi Olasilik Degeri
REER — M 9.941994 0.0191
YD - M 12.16368 0.0068
M — REER 5.320176 0.1498
YD — REER 0.520720 0.9143
M — YD 5.570569 0.1345
REER — YD 1.827905 0.6089

Granger Nedensellik analizi sonuglarina gore reel doviz kurundan ithalata ve yurt igi
gelirden ithalata tek yonlii nedensellik bulundugu sonucuna ulasilmistir. Diger degiskenler

arasinda nedensellik iligkisine rastlanilmamastir.
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BOLUM IV
SONUC VE TARTISMA

Kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte iilkelerarasi ticaret ¢ok biiyiik oranda artmis
ve bu durum dis ticaretin 6nemini ortaya koymustur. Dis ticaretin gergeklesmesi i¢in dovize

ihtiyac olmasi doviz kuru ve dis ticaret arasindaki etkilesimin incelenmesine sebep olmustur.

Doéviz kurundaki degismeler fiyatlar genel seviyesini etkileyerek ithalat ve ihracatin
daha pahal1 veya daha ucuz hale gelmesiyle dis ticaret iizerinde etkili olmaktadir. Bunun yani
stra, doviz kuru degisiklikleri yurt i¢ci ekonomilerde belirsizlik ve riskleri artirarak dis ticaret

dengesinde olumsuz etkiler yaratabilmektedir.

Doéviz kuru ile birgok makroekonomik gosterge arasinda dogrudan iliski bulunmasi ve
ozellikle gelismekte olan iilkelerde, 6rnegin Tirkiye’de doviz kurlarinda dalgalanmalar
yasanmasi doviz kurlariyla diger makroekonomik gostergeler arasinda ¢ok sayida analiz

yapilmasina yol agmugtir.

Tiirkiye’de 1980’11 yillarda disa kapali ekonomik model yerini disa agik bir ekonomik
modele birakmistir. Bu disa agik ekonomiye gecis ile birlikte doviz kuru ve dis ticaret

degiskenlerinin 6nemi artmis ve arastirmacilarin yogun ilgisini ¢ekmistir.

Bu amagla ¢alismanin birinci boliimiinde giris kismina yer verildikten sonra ikinci
boliimde doviz kurlarimin kavramsal agiklamasi yapilmistir. Bu dogrultuda, doviz kurunun
tanimi, ¢esitleri, sistemleri ve doviz kuru belirleme modelleri detayli olarak agiklanmistir. Dis
ticaret politikasinin amaglar1 ve araclari agiklandiktan sonra doviz kuru ile dis ticaret arasinda
iliskinin teorik ¢ergevesi Klasik Yaklasim, Keynesyen Yaklagim, Marshall-Lerner Kosulu, J
Egrisi, S Egrisi Hipotezi, Doviz kuru belirsizligi ve Absorve (Massetme) yaklasimi yardimiyla

tartisilmistir.

Calismanin {i¢iincii boliimiinde ise, doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliski zaman
serisi modeliyle tahmin edilmistir. Oncelikle konu hakkindaki ulusal ve uluslararas: literatiir
taramasi yapilmig, 2002 Ocak - 2022 Ekim ayina kadar olan donemi kapsayan aylik veriler
kullanilarak Tiirkiye’de doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiyi analiz etmek amaciyla

ithracat, ithalat, reel efektif doviz kuru, yurt ici gelir yurt dis1 gelir degiskenleri kullanilarak iki
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ayrt model olusturulmustur. Zaman serisi tekniklerinin kullanildig1r bu c¢alismada oncelikle
serilerde birim kok olup olmadigini test etmek amaciyla Genisletilmis Dickey Fuller (ADF)
Testi, Phillips Perron Testi ve Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) Testi
kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda serilerde birim kok test edilmis ve serilerin birinci
farklar1 alinarak duragan hale getirilmistir. Seriler duraganlagtirildiktan sonra VAR modeli
olusturulmus ve VAR modeli istikrarlilik, normalite ve ardisik bagimliligin olmamasi kosulunu
tasimasindan dolayi ilgili analizlerde kullanilmas1 uygun goriilmiistiir. Seriler arasinda uzun
donemli iliski oldugunu sinamak i¢in Johansen Esbiitiinlesme analizi ve sonrasinda Granger

Nedensellik analizi kullanilmistir.

Literatiirde doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi inceleyen benzer
calismalar olmakla birlikte genel olarak dig ticaret dengesi ele alinmistir. Bu ¢alismanin
literatiire katkis1 doviz kuru dis ticaret iliskisinin ithalat ve ihracat degiskenleri i¢in iki ayri

model olusturularak analizler yapilmis olmasidir.

Calismanin temel bulgular tilke 6rnekleri ve yapilan zaman serisi analizi sonuglari

baglaminda su sekilde 6zetlenebilir.
Ihracat modelinde;

» Johansen Esbiitinlesme Analizi’ne gore doviz kuru, yabanci gelir ve ihracat arasinda
esbiitiinlesme iliskisi olmadig1 goriilmiistiir.

» Yapilan nedensellik testi sonuglarina gore doviz kuru ve yabanci gelir ihracatin Granger
nedeni degildir. Thracat modelindeki tek nedensellik iliskisi ihracattan yabanci gelire
dogrudur. Bu durum Tiirkiye’de ihracat artis ve azalis donemlerinde, diinya ekonomisinin
canlandig1 ve durgunluga girdigi donemlere denk geliyor olmasi ile agiklanabilir. Elde edilen
bu sonuglar Giil ve Ekinci’nin (2006) bulgusuyla uyumlu degildir.

» FMOLS ve DOLS sonuglarina goére hem doviz kuru degiskeninin katsayisinin hem de
yabanci gelir degiskeni katsayisinin pozitif ve anlamli oldugu tespit edilmistir. Her iki testten
elde edilen katsayilarin birbirine olduk¢a yakin degerler oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu
durum ihracat lizerinde doviz kuru ve yabanci gelirin ayn1 yonde benzer biiyiikliikte etki
yarattigin1 gostermektedir. Thracata yonelik politikalarda déviz kurunun yani sira, iilkenin

belirleyici olmadigi yabanci gelirin de etkili oldugu goriilmektedir.
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> Thracat modelinde elde edilen bulgular teorik beklentinin aksine es biitiinlesme ve
nedensellik iligkisinin olmadigin1 gostermektedir. Katsay1 tahminleri neticesinde elde edilen

katsayilarin ise anlamli oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Ithalat modelinde;

» Johansen Esbiitiinlesme Analizi’ne gore seriler arasinda ithalat doviz kuru ve yurt igi
gelir arasinda egbiitiinlesme iliskisi oldugu goriilmiistiir.

» Granger Nedensellik analizi sonuglarina gére hem reel doviz kurundan ithalata ve hem
yurt i¢i gelirden ithalata tek yonlii nedensellik bulundugu sonucuna ulasilmistir. Degiskenler
arasinda bagka bir nedensellik iliskisi tespit edilmemistir. Elde edilen bu sonuglar Giil ve
Ekinci’nin (2006) calismasi ile farklilik géstermektedir.

> lthalat modeliyle ilgili FMOLS ve DOLS sonuglarina gére ithalat iizerinde belirleyici
olan doviz kuru ve yurt i¢i gelir degiskenlerinin katsayilarinin pozitif ve anlamli oldugu
tespit edilmis ve her iki testten elde edilen katsayilarin birbirine oldukc¢a yakin degerler
oldugu sonucuna ulasilmstir. Tiirkiye ekonomisinde ithalatin déviz kurunun yani sira yurt
i¢i gelirden de etkilenmesi, ithalatta d6viz kuru politikalarinin sinirh etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Elde edilen bu sonuglar Acaravci ve Dagli’nin (2021) ¢alismasi ile benzerlik
gostermektedir.

> lthalat modelinde elde edilen es biitiinlesme, Granger nedensellik ve katsay1 tahmini
bulgular1 hem doviz kurunun hem de yurt i¢i gelirin ithalatin belirleyicileri oldugu yoniinde

kuvvetli kanit sunmaktadir.

Literatiirdeki caligsmalarla kiyaslandiginda, ele alinan dénem farkliliklar1 ve tahmin
modellerindeki farkliliklar nedeniyle elde edilen bulgular ayrismistir. Ancak genel bir
kiyaslama yapilacak olursa literatiirdeki calismalara paralel olarak doviz kuru ile dis ticaret

arasinda pozitif ve anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulagilmstir.

Tiirkiye ekonomisi 2001 yilinda yasadigi krizin ardindan uygulamaya basladig: iktisadi
politikalarla farkli bir ekonomik yapiya biirlinmiistiir. Caligmada elde edilen bulgulara gore reel
doviz kurundan ihracata dogru Granger nedensellik iligskisinin bulunamamasi déviz kurundaki
degisikliklerin ihracat tizerinde 6nemli bir etki yaratmadigini gostermektedir. Ayn1 zamanda

yurt i¢i gelirin ithalatin Granger nedeni olmasi iilkede meydana gelebilecek doviz kuru
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soklarinin veya devalliasyonlarin ihracat1 artirmaktan ziyade ithalati azaltarak etkili oldugunu
ifade etmektedir. Bu durum kur soklarinin veya devaliiasyonlarin dis ticaret lizerindeki
etkilerinin gecici olduguna kriz sonrasi yurt i¢i gelirin ylikselmesiyle ithalatin yiikselmeye
baslayacagina ve dis ticaretin yeniden eski haline donecegini gostermektedir. FMOLS ve
DOLS sonuglart ile birlikte degerlendirildiginde yurt i¢i gelirin ithalat lizerinde belirleyici

olmasi bu duruma isaret etmektedir.

Doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iligkinin incelendigi bu ¢aligmada yapilan analizler
sonucunda uluslararasi literatiire paralel olarak doviz kuru ile dis ticaret arasinda iliski oldugu
sonucuna ulasilmistir. Tiirkiye gibi yapisal olarak dis ticarete sahip olan gelismekte olan
tilkelerde doviz kuru degerindeki asiri dalgalanmalar déviz kurunun gelecekteki degerinde
belirsizligi de beraberinde getirmekte ve bu belirsizlik ilkenin dis ticaret hacmini 6nemli
derecede etkilemektedir. Bu yiizden politika yapicilarin doviz kuru dalgalanmalarini géz ardi
etmeyip doviz kurlarinda istikrar1 saglayici dnlemler almas1 gerekmektedir. Tiirkiye’de 2022
yil1 sonbaharinda yasanan doviz kurundaki ani yiikselis tiiketici tercihlerini yurt i¢i mallara
dogru degistirirken ayn1 donemde doviz kuru yiikselisinin de etkisiyle enflasyonda meydana
gelen artis tiiketicilerin harcamalarini 6ne almalarina neden olmustur. Ayrica dis ticaret
dengesinde kur artis1 nedeniyle beklenen diizelme gerceklesmemistir. Bu duruma doviz
kurunun ihracat ve ithalat miktarindan ziyade ticaret hadleri iizerinde yapmis oldugu etki neden

olmus olabilir.

Calismanin elde ettigi bulgulara gore bir diger politika Onerisi ise, ddviz kurunun ithalat
tizerinde ihracata gore daha belirleyici oldugudur. Ayrica katsay1 tahminleri dikkate alindiginda
ithalat tizerinde yurt ici gelirin daha etkili oldugu goriilmektedir. Bu nedenle bir devaliiasyon
veya doviz kurunda bir ylikselis yolu ile dis ticareti dengelemeye yonelik politikalarin
uygulanmasinda bu etki de goz 6niinde bulundurulmalidir. Elde edilen bulgularin Acaravci ve

Dagli (2021) ve Pabuscu (2020) ¢alismalari ile uyumlu oldugunu sdyleyebiliriz.

Calismanin ampirik kismindan elde edilen bulgular incelenen donemin sartlarina
baghdir. Farkli donemlere iliskin c¢alismalarin sonuglari degisebilmektedir. Bu g¢alismada
ulagilabilir olan son veriler kullanilmis olsa da zamanla ekonomik yapidaki degismeler ve

bunlarin verilere yansimasi nedeniyle doviz kurlar1 ve dis ticaret iliskisi degisebilmektedir.
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Gelecek donemlerde yeni verilerle yapilacak calismalarla doviz kuru dis ticaret iligkisinin

arastirilmasi dogru ekonomi politikalarinin uygulanabilmesi i¢in gereklidir.
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Tablo Al

EKLER

Ihracat Fonksiyonu i¢cin Optimal Gecikme Say:s:n:n Belirlenmesi

S7

Lag LogL LR FPE AIC sc HQ
0 -831.6024 NA 0.345825 7.451807 7.497499 7.470251
1 -792.6685  76.47736 0.264721 7.184540 7.367307*  7.258314
2 -773.0165  38.07570 0.240716 7.089433 7.409275 7.218537*
3 -764.7696 1575757 0.242368 7.096157 7.553074 7.280591
4 -747.9226  31.73855 0.226017 7.026094 7.620086 7.265858
5 -734.8419  24.29260*  0.218004*  6.989660*  7.720727 7.284754
6 -726.0962  16.00781 0.218608 6.991930 7.860072 7.342355
7 -721.8373  7.681264 0.228216 7.034261 8.039479 7.440016
8 -716.9515  8.680893 0.236967 7.070996 8.213288 7.532081

LR: sequentialmodified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final predictionerror

AIC: Akaikeinformationcriterion

SC: Schwarzinformationcriterion

HQ: Hannan-Quinninformationcriterion

Not: * ilgili bilgi kriterine gore belirlenen gecikmeyi gostermektedir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Tablo A2

Thracat Fonksiyonu Icin VAR Analizi

D(LOGX)  D(REER) D(YF)
D(LOGX(-1)) -0.612815 2.249887 1.261557
(0.06835) (1.80920) (0.85626)
[-8.96527]  [1.24358]  [1.47334]
D(LOGX(-2)) -0.357815  -0.114295 0.207377
(0.07952) (2.10486) (0.99619)
[-4.49942]  [-0.05430]  [0.20817]
D(LOGX(-3)) -0.201139 1.613806 0.665256
(0.08159) (2.15962) (1.02211)
[-2.46512]  [0.74726]  [0.65087]
D(LOGX(-4)) -0.189948 3.364186 2.674906
(0.07926) (2.09784) (0.99287)
[-2.39653]  [1.60364]  [2.69412]
D(LOGX(-5)) -0.161682 -0.253596 3.196364
(0.06867) (1.81764) (0.86025)
[-2.35437]  [-0.13952]  [3.71561]
D(REER(-1)) 0.004764 0.346647 0.025201
(0.00257) (0.06807) (0.03221)
[1.85249]  [5.09282]  [0.78229]
D(REER(-2)) -0.001911 -0.307591  -0.012774
(0.00268) (0.07092) (0.03356)
[-0.71337]  [-4.33736]  [-0.38059]
D(REER(-3)) 0.001139 0.071298 0.030150
(0.00278) (0.07355) (0.03481)
[0.41004]  [0.96941]  [0.86615]
D(REER(-4)) -0.000744  -0.118851  -0.018518
(0.00266) (0.07048) (0.03336)
[-0.27925]  [-1.68620]  [-0.55512]
D(REER(-5)) 0.000455 -0.106806 0.020257
(0.00251) (0.06638) (0.03141)
[0.18128]  [-1.60908] [ 0.64482]
D(YF(-1)) -0.000649 0.242302 0.103856
(0.00536) (0.14183) (0.06712)
[-0.12109]  [1.70843]  [1.54722]
D(YF(-2)) -0.003334  -0.054713  -0.112496
(0.00523) (0.13850) (0.06555)
[-0.63720]  [-0.39504]  [-1.71620]
D(YF(-3)) 0.007992 0.046948 -0.219109
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(0.00515) (0.13631) (0.06451)

[ 1.55187] [ 0.34443] [-3.39642]

D(YF(-4)) 0.008618 -0.034723 0.234721

(0.00525) (0.13885) (0.06571)

[ 1.64288] [-0.25008] [ 3.57193]

D(YF(-5)) -0.002693 -0.095795 -0.006559

(0.00538) (0.14250) (0.06744)

[-0.50016] [-0.67224] [-0.09725]

C 0.019921 -0.220359 -0.018142

(0.00759) (0.20079) (0.09503)

[ 2.62601] [-1.09748] [-0.19092]

R-squared 0.311940 0.201938 0.216547

Adj. R-squared 0.263025 0.145204 0.160852

Sumsq. resids 2.504744 1754.703 393.0441

S.E. equation 0.108953 2.883769 1.364833

F-statistic 6.377274 3.559367 3.888042

Loglikelihood 189.4186 -554.2184 -384.4073

Akaike AIC -1.527917 5.023951 3.527818

Schwarz SC -1.286511 5.265357 3.769224

Meandependent 0.007619 -0.136828 0.039058

S.D. dependent 0.126915 3.119100 1.489910
Determinant residcovariance (dofadj.) 0.178839
Determinant residcovariance 0.143626
Loglikelihood -746.0453
Akaikeinformationcriterion 6.995994
Schwarzcriterion 7.720212

Number of coefficients 48
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Tablo A3

Ithalat Fonksiyonu I¢in Optimal Gecikme Sayisinin Belirlenmesi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -1070.304 NA 1.482093 8.907086 8.950465 8.924563
1 -1033.263 72.85221 1.174402 8.674382 8.847898 8.744288
2 -1006.865 51.26288 1.016551 8.529998 8.833653* 8.652335*
3 -997.6133 17.73520* 1.014528* 8.527911* 8.961703 8.702678
4 -988.8171 16.64345 1.016419 8.529602 9.093532 8.756799
5 -984.9051 7.304504 1.060544 8.571827 9.265894 8.851454
6 -981.7620 5.790687 1.113807 8.620431 9.444636 8.952488
7 -977.7570 7.278783 1.161581 8.661884 9.616226 9.046371
8 -971.8894 10.51790 1.193028 8.687879 9.772359 9.124796

* indicateslagorderselectedbythecriterion

LR: sequentialmodified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final predictionerror

AIC: Akaikeinformationcriterion

SC: Schwarzinformationcriterion

HQ: Hannan-Quinninformationcriterion

Not: * ilgili bilgi kriterine gore belirlenen gecikmeyi gostermektedir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Tablo A4

Ithalat Fonksiyonu Icin VAR Analizi

D(LOGM) D(REER) D(YD)
D(LOGM(-1)) -0.530812 1.842237 0.977729
(0.06762) (1.92708) (2.13899)
[-7.84952] [ 0.95597] [ 0.45710]
D(LOGM(-2)) -0.262592 -2.023083 5.195852
(0.07332) (2.08943) (2.31919)
[-3.58143] [-0.96824] [ 2.24037]
D(LOGM(-3)) 0.047577 -2.803115 1.974234
(0.06683) (1.90447) (2.11389)
[0.71191] [-1.47186] [ 0.93394]
D(REER(-1)) 0.007077 0.356903 0.093727
(0.00226) (0.06429) (0.07136)
[ 3.13704] [ 5.55135] [ 1.31343]
D(REER(-2)) -0.001930 -0.277165 -0.051718
(0.00235) (0.06705) (0.07443)
[-0.82007] [-4.13349] [-0.69488]
D(REER(-3)) 0.002140 0.040887 0.018293
(0.00227) (0.06479) (0.07192)
[ 0.94104] [ 0.63102] [ 0.25435]
D(YD(-1)) 0.006324 -0.022213 -0.114473
(0.00211) (0.06009) (0.06669)
[ 2.99947] [-0.36969] [-1.71642]
D(YD(-2)) 0.004491 -0.023822 -0.184373
(0.00211) (0.06008) (0.06668)
[ 2.13021] [-0.39653] [-2.76491]
D(YD(-3)) 0.001039 -0.037376 -0.219359
(0.00214) (0.06104) (0.06776)
[ 0.48500] [-0.61229] [-3.23751]
C 0.010906 -0.135212 0.540157
(0.00689) (0.19626) (0.21785)
[ 1.58357] [-0.68893] [ 2.47955]
R-squared 0.263307 0.165995 0.087311
Adj. R-squared 0.235213 0.134190 0.052505
Sumsgq. resids 2.556715 2076.298 2558.030
S.E. equation 0.104084 2.966121 3.292280
F-statistic 9.372283 5.219102 2.508512
Loglikelihood 212.6339 -611.4191 -637.0832
Akaike AIC -1.647430 5.052188 5.260839
Schwarz SC -1.504937 5.194681 5.403332
Meandependent 0.007626 -0.218293 0.397300
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S.D. dependent 0.119019 3.187700 3.382271
Determinant residcovariance (dofadj.) 0.936775
Determinant residcovariance 0.827115
Loglikelihood -1023.830
Akaikeinformationcriterion 8.567722
Schwarzcriterion 8.995202

Number of coefficients

30
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