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OZET

Kiiresellesen diinyada, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin kritik diizeyde
bir ekonomik sorunu olan dig ticaret a¢ig1 ve bu aciga yol agcan etmenler ¢alismalara

konu olmus ve olmaya devam etmektedir.

Bu ¢alismanin amaci, reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki
iligkinin arastirilmasidir. Bu ¢alisma dort bolimden olugmaktadir. Caligmanin birinci
boliimiinde dis ticaret ile ilgili genel cerceve ortaya konmaktadir. Ikinci béliimde, reel
efektif doviz kuru kavramu, teoriler ve etkileri degerlendirilmistir. Uciincii béliimde,
literatiir arastirmasina yer verilmistir. Dordiincii boliimii ise calismanin temel amaci
olan ekonometrik uygulama boliimii olusturmaktadir. Tirkiye’de 2003:Q1-2018:Q3
donemi ele alinmis, duraganlik analizleri yapilmis, kisa ve uzun donem analizleri i¢in
ARDL yénteminden faydalanilmistir. TUFE bazli (2003=100) reel efektif déviz kuru:
RDK, ekonomik biiyiime: GSYH ve mal dengesi: DA degiskenleri ARDL analiz
yontemine dahil edilmistir. Bu analiz sonucuna gore, degiskenler arasinda
esbiitiinlesme 1iligkisi oldugu saptanmistir ve ARDL modeli kurulmustur, modelin
aciklama giicii 0.91 gibi yliksek bir deger ¢cikmis ve anlamli bulunmustur. Uzun
donemde RDK serisi ile DA bagimli degiskeni arasinda anlamli bir iliski olsa da kisa
donemde bu iligki anlamli bulunamamistir. DA degiskeni uzun dénemde RDK’den
etkilense de kisa donemde etkilenmemektedir. Ayrica son olarak modelin kararliligina
bakmak i¢in de CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri incelenmis ve degiskenlere yonelik

herhangi bir kirilmanin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.
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ABSTRACT

In the globalizing world, the foreign trade deficit, which is a critical economic
problem in developing countries such as Turkey and the factors that lead to this deficit

have been and continue to be the subject of studies.

The purpose of this study is to investigate the relationship between foreign
trade balance and real effective exchange rate. This study consists of four chapters. In
the first chapter of the study, the general framework regarding foreign trade is
presented. In the second chapter, the concept of real effective exchange rate, theories
and effects are evaluated. In the third chapter, literature research has been done. In the
fourth chapter is the application part, which is the main purpose of the study. Turkey
in 2003: Q1-2018: Q3 periods discussed, stability analyzes were carried out, the ARDL
method was utilized for short and long term analysis. CPI based (2003 = 100) real
effective exchange rate: RDK, economic growth: GDP (balance of goods): DA
variables are included in the ARDL analysis method. According to the results of this
analysis, it was determined that there was a cointegration relationship among the
variables and the ARDL model was established, the explanatory power of the model
was found to be as high as 0.91 and it was found to be significant. Although there is a
significant relationship between the RDK series and the DA dependent variable in the
long run, this relationship was not significant in the short term. Although DA variable
is affected by RDK in the long term, it is not affected in the short term. Also, CUSUM
and CUSUMSQ graphs were examined to look at the stability of the model and it was

concluded that there was no break for the variables.
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GIRIS

Ekonomik ag¢idan iilkelerin gelismislik olgiitlerine bakildiginda; istihdam, milli
gelir, biiytime, dis ticaret dengesi ve kura bagli denge gibi faktorler vardir. Bu unsurlar
ekonomik ve sosyal hayati etkileyen onemli faktorlerdir. Bu g¢alismada, bagimli
degisken olarak mal dengesi (DA) tercih edilmis olup dis ticaretin kavramsal ¢ergevesi
ve bu kavramlar arasindaki iligki detayli bir sekilde agiklanmaktadir. Tirkiye’nin
ekonomik hayatini etkileyen ve ciddi oneme sahip unsurlardan olan reel efektif doviz
kuru (RDK) degiskeni ele almmustir. Ikinci bélimde déviz kurunun kavramsal
cergevesi olusturulmus ve doviz kuruna iliskin teorik yaklagimlar ve reel efektif doviz

kurunun etkileri ayrintili olarak incelenmistir.

Dis ticaret kavraminin genel tanimi, iilkelerin kendi aralarinda yaptiklari
ihracat ve ithalat islemleridir (Seyidoglu, 2015: 118). Bu kavramin 6nemi Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilke &zelligi gosteren iilkeler igin biiyiiktiir. Iktisadi biiyiime
modellerinde, genel itibariyle dis ticaretin biiyiime iizerindeki etkisinin pozitif oldugu
aciklanmaktadir. Bu durum soyle 6zetlenebilir; dis ticaret hacminin artmasi olgek
ekonomileri gegisine katki saglayarak isgiiciinde verimlilik ve istihdami arttirir.
(Aytag, 2017: 216).

20. ylizyilin son ¢eyreginde Bretton Woods uluslararasi para sisteminin sona
ermesinin ardindan bir¢ok iilke ekonomilerinin serbest kur rejimini tercih etmesi
sebebiyle serbest kurlarin, iilke ekonomilerini dengede tutarak uluslararasi ticaret
dengesizliklerini giderecegi 6ngoriilmiistiir. Ancak tam tersine Bretton Woods sistemi
sonrast donemde kiiresel Olcekteki ticaretteki dengesizliklerin arttig1, iktisadi
dalgalanmalarin daha sik gergeklestigi duruma gelindigi ve doviz kurlarindaki
degisimlerin arttig1 gézlemlenmistir. Kurlardaki degismeler; para arz ve talebinde, faiz
oranlarinda ve gelirde belli bashh bir kisim degerlerdeki degisimlerin yani sira
beklentilerdeki degisim, spekiilatif girisimler ve doviz kuru rejiminin tercihleri gibi
olgularin sonucunda da meydana gelmektedir. Diger taraftan merkez bankalarinin
uyguladig1 para politikalar1 ve doviz piyasasina miidahale etmesi de doviz kuru
degisimlerine sebep olmaktadir (Gedik, 2014: 1). D6viz kuru sistemlerindeki tercihler
diinyada ¢esitli etkilere sebep olmustur. Bu nedenle déviz kurunun tarihsel seyrini
incelemek bu unsuru anlamada ve genel ¢erceveyi olusturmada énem arz etmektedir.

Ayrica, doviz kurlart iizerinde meydana gelen degismeler en ¢ok yabanci paralarla



islem goren dis ticaret dengesi lzerinde etki etmektedir. D&viz kurlarinda
karsilasilacak bir degisim ayn1 zamanda dis ticaret hacmini de degistirmektedir. iktisat
yazinini oldukg¢a fazla ilgilendiren dis ticaret dengesi ve doviz kuru iliskisi

arastirmalara konu olmaya devam etmektedir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)'min RDK’yi hesaplama
seklinden dolay1 Tiirkiye’de RDK’nin artmasi ulusal paranin deger kazandigi, diger
taraftan RDK’nin diismesi de ulusal paranin yabanci paralar karsisinda deger
kaybettigi seklinde anlagilmaktadir yani nominal kurun artiginin veya azalisinin

yorumlanmasindan farklilik gostermektedir.

Iktisat yazininda, iilkenin ulusal parasinin deger kazanmasinin ihracati
azaltacagi ve ithalati arttiracagir ongoriilmektedir. Ancak, bunun gerceklesmesi i¢in
ihrag mallarin yurtdis1 esnekligi ve ithal mallarin yurtigi esnekliginin 6nem arz ettigi
Marshall-Lerner kosulunun saglanmasi gerekmektedir. Eger bu kosul saglaniyorsa

RDK’nin artmasinin ihracati azaltip, ithalat1 arttirabilecegi 6ngoriilebilmektedir.

Calismanin konusuna iligskin teorik beklentiler; TCMB’nin RDK hesaplama
yonteminden dolayi, yukarida da belirtildigi gibi, Tiirkiye’de RDK’nin artmasi, ulusal
paranin deger kazanmas1 anlamina geldigi i¢in, ihra¢ mallarin fiyat1 pahalilasacag: ve
ithal mallarin fiyat1 ucuzlayacagi i¢in DA’nin artmasi beklenmektedir. Tiirkiye nin
iretim yapis1 ithalata bagimli oldugu i¢in biiylime arttik¢a dis ticaret agiginin artacagi
ongoriilmektedir. Bu nedenle ¢aligmada kullanilan diger bagimsiz degisken olan Gayri

Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH) arttikga, dis ticaret agiginin artacagi dngoriilmektedir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi
arasindaki iligkiyi aragtirmak ve literatiire katki saglamaktir. Bu arastirma kapsaminda
2003:Q1 — 2018:Q3 donemi igin reel efektif doviz kuru, dis ticaret dengesi ve GSYH
degiskenleri ele alinarak analiz yapilmistir. Dis ticaret, RDK ve GSYH ile karsilikli
iligki igerisinde oldugu i¢in ¢alismanin birinci kisminda dis ticaret ile ilgili genel
cerceve ortaya konmaktadir. Ikinci kisimda, reel efektif doviz kuru kavramu, teoriler
ve etkileri degerlendirilmistir. Ugiincii kisimda, literatiir arastirmasina yer verilmistir.
Calismanin dordiincii kismi ise caligmanin temel amaci olan uygulama boliimii
olusturmaktadir. Bu boliimde duraganlik analizleri yapilmis, kisa ve uzun donem
analizleri i¢cin ARDL ydnteminden faydalanilmis, modelin kararliligina bakmak i¢in
de CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri incelenmistir.



Ayrica bu calisma, bulgularin analiz edildigi ve yorumlandigr genel

degerlendirme ve sonug kismiyla son bulmaktadir.



BIiRINCi BOLUM

DIS TICARET KAVRAMLARI VE DIS TICARET DENGESI

Calismanin birinci boliimiinde ilk olarak dis ticaret ile ilgili temel kavramlar
ele alinacaktir. Sonrasinda, dis ticaret agiginin nedenlerine ve dis ticaret teorilerine yer

verilecektir.

1.1. DIS TICARET

Ulkeler ihtiyaglarini tek baslarina karsilayabilecek kaynaklara ya da maddi
imkanlara sahip olmadiklar1 gibi var olan kaynaklarin miktarlari, ¢esitleri ve iilkelerin
uzmanlik alanlar1 birbirlerinden farkliliklar gosterebilmektedir. Bu durumlardan
dolay1 tlkeler, birbirleriyle ticari anlamda iliskiler kurmaktan yana olmuslardir. Bu

baslik altinda dis ticarete iliskin kavramsal ¢ergeve olusturulacaktir.

1.1.1. Dis Ticaretin Tanimm

Dis ticaret olgusunun tanimina gegmeden Once ticaret kelimesinin tanimini
yapmak ve dis ticaret kavramini agiklamak faydali olacaktir. Ciinkii dis ticaret
olgusunun temelinde esas olarak ticaret olgusu vardir. Ticaret, kazang amaciyla
yiiriitiilen alim satim etkinligidir (TDK, 2020). Iktisadi olarak tanimi ise, mal ve
hizmetlerin bir {licret karsiliginda tiiketicilere ulasimini destekleyen alimlarin ve

satimlarin tamami olarak ifade edilebilir.

Dis ticaret kavramu ise, bir lilkenin dis iilkeler ile yaptig1 aligveris ya da dis
ticaret islemlerinin tiimii seklinde aciklanabilir. Iktisadi tanimi yapilirsa bagimsiz
tilkeler arasinda mal veya hizmetler gibi ekonomiye konu olacak faaliyetlerin ele

alindig ticari alim — satimlarin biitlintidiir.

Mal ve hizmetler yurtici ticarete ve dis ticarete konu olmaktadir. ilk olarak
yurtigi ticaretteki tanimina baktigimizda, ayni giimriik hattinda mal alim — satimi
olarak tanimlanmaktadir. Yurtdis: ticarette ise bahsedilen, iki farkli giimriik hatti

kapsaminda ilerleyen ticari islemlerdir. Firmalarin amaglari ise karin en yiiksek diizeye



¢ikarilmasini saglamasi ile daha fazla satis yapma istegi ve daha fazla gelir elde etmek

i¢in kiiresel ¢aptaki piyasalarda mal veya hizmet ticareti yapmaktir (Cingdz, 2011: 3).

1.1.2. ihracat ve ithalat Tammmlari

Dis ticaret kavram olarak ele alindiginda kendini goésteren ve uluslararasi
ticaretin gergeklesmesinde Onemli rol oynayan iki faktér vardir. Bu faktorlerden
birincisi yurtdisindan mal veya hizmet alimi olarak isimlendirilen ithalat, ikincisi ise

yurtdisina mal veya hizmet satisi olarak ifade edilen ihracattir.

Bir iilkenin dis tilkelerde iiretilen mal ve hizmetleri satin almasi ithalat olarak
tanimlanmaktadir. Kamu ve 0zel kuruluslar veya kisiler ithalat islemini

gerceklestirebilmektedir (Zortuk, 2002: 5).

Bir tilkede iiretilmis olan mal ve hizmetlerin yalnizca o iilkede var olan
bireyler, firmalar ve iilke hiikimeti tarafindan degil, ayn1 zamanda dis alemde yer alan

aym1 sektorler tarafindan satin alinmasina ihracat denir (Unsal, 2011: 50).

Yukarida tanimlar1 yapilan iki faktor dis ticaretin gerceklesmesinde 6nemli rol
oynamaktadir. Diger bir anlatimla dis ticaret, ihracat ve ithalat yoluyla meydana gelen

alim/ satim islemleridir.

Grafik 1
Tiirkiye 'nin Ithalatindaki Onemli Ortaklar: (Bin Amerikan Dolar)
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Kaynak: Trademap 'ten elde edilen verilerle olusturulmustur. https://www.trademap.org/Index.aspx
Erigsim Tarihi: 8.11.2020.



Grafik 1’de Tirkiye’nin, Rusya Federasyonu, Cin ve Almanya‘dan yaptigi
ithalatin 2003 yilindan 2008 yilina kadar olan dénemde gittikce artan bir seyir izledigi
goriilmektedir. Bununla birlikte 2008-2009 doneminde Tiirkiye’nin ithalat hacminde
bir azalma goze g¢arpmaktadir. Tiirkiye’nin bu {iilkelerden olan ithalatinin 2009

yilindan 2018 yilina kadar dalgali bir seyir izledigi gortilmektedir.

Grafik 2
Tiirkiye 'nin Ihracatindaki Onemli Ortaklart (Bin Amerikan Dolari)
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Kaynak: Trademap’ten elde edilen verilerle olusturulmustur. https://www.trademap.org/Index.aspx
Erisim Tarihi: 8.11.2020.

Grafik 2’de Tiirkiye’nin, Almanya, Birlesik Krallik ve Italya’ya yaptigi
thracatin 2003 yilindan 2008 yilina kadar artan bir seyir izledigi gézlenmektedir.
Ancak, bu seyir 2008-2009 doneminde ciddi bir diisiis gostermis ve 2009 yilindan
sonra dalgali bir seyir izlemis olsa da 2018 yilinda Tiirkiye’nin bu iilkelere yaptigi

ihracat1 2008 yilina gorece daha yiiksek kapattig1 sdylenebilir.

1.1.3. Cari Islemler Dengesi ve Dis Ticaret Dengesi

Cari denge, 6demeler dengesinin alt baghigidir. Odemeler dengesi temel olarak
lic boliimde incelenmektedir; cari islemler hesabi, sermaye ve finans hesabr ve net
hata ve noksan. Dis ticaret dengesi de cari islemler dengesinin alt basligidir.

“Odemeler dengesi (balance of payments, BP), bir iilkedeki yerlesiklerin diger



tilkelerle belirli bir zaman diliminde gergeklestirdikleri iktisadi islemlerin kaydedildigi
tabloya denir” (Unsal, 2011: 146-151).

Cari islemler dengesi (hesabi), bir lilkedeki yerlesiklerin baska bir tilkedeki
yerlesikler ile yaptiklart mal ve hizmet ihracatiyla ithalatini gostermektedir. Cari

islemler hesab1 dort unsurdan olusmaktadir. Bunlar (Ugak, 2017: 108);

= Mal dengesi; fiziki mallarin ithalat ve ihracat degerlerin oldugu kalem.

= Uluslararast hizmetler; Yapilan uluslararasi gériinmeyen hizmet ithalat
ve ihracat niceliklerini gostermektedir. Turizm, insaat hizmetleri,
tasimacilik, bankacilik hizmetleri buna 6rnek olarak gosterilebilir.

»  Uluslararasi faktor gelir/ giderleri: Bir tilkeden disariya ve yurt disindan
iilkeye yapilan kar, faiz ve temettii transferlerinin oldugu hesaptir.

» Tek yanl transferler: Ulkelerin birbirleri arasinda yaptiklar1 bags, hibe

gibi islemlerdir.

1.2. TURKIYE’DE DIS TICARET ACIGININ NEDENLERI

Dis ticaretteki acik, 1976 senesinden glinimiize dek Tiirkiye ekonomisinin
kronik sorunu haline gelmistir. Tiirkiye’de dis ticaret agiZina sebep olan baglica
faktorler; doviz kuru hareketleri, ihracatin ithalata bagimli olmasi ve ¢ogunlukla katma

degeri yiiksek olmayan tirtinlerin ihrag edilmesi olarak ifade edilebilir.

Bu baslik altinda dis ticaret agigina sebep olan ve yukarida bahsedilen baslica

faktorler yer almaktadir.

1.2.1. Doviz Kuru Hareketlerinin Dis Ticaret Acigina Etkileri

D1s ticaretin agik vermesine yol acan ekonomik faktorlerin en dnemlilerinden
biri doviz kurundaki degismelerdir. Kurdaki bu degismeler dis ticareti direkt olarak
(dogrudan) etkilemektedir. Cesitli durumlarda gergeklesebilen bu etkilerden bazilari
asagida siralanmistir (Kog ve Deger, 2010: 80);

* D0viz kurundaki dalgalanmalarin, yatirim iklimini olumsuz etkilemesi ve

yatirimcilarin risk almaktan geri durmasi,



» Olagandis1 seviyede kur hareketliliginin, ekonomide belirsizlik ortami
yaratmast ve bundan dolay1 yatirnmcilarin yatirnmlarini gergeklestirmedeki
cekimserligi,

* Yatiimcilarin yatirim yapma konusundaki isteklerinin azalmasindan dolay1
yeni yatirimlarin oniinlin tikanmasi ve bu yiizden {iretimin durgunlagmasina

yol agmasidir.

Yatirimlardaki azalis ya da diisiik bir hizdaki artis, ithalatin artmasiyla birlikte dis
ticarette agigin artmasina sebep olmaktadir. Doviz kuru hareketlerinden dolay1
gerceklesen bir diger etkiyse yerli paradaki yiiksek deger artis1 ya da yiiksek deger
kaybiyla ilgilidir. Yerli paranin deger kazanmasi, ithalata konu olan mallari ¢ekici kilar
ve boylece ithalat artar. Ayn1 zamanda ithal girdilere dayanan sektorlerin ihracat
potansiyelinde artis yaratir. Ithalat artisinin etkileri Sekil 1°de gosterilmistir (Ozdemir
ve Ordu, 2013: 29);

Sekil 1
Ithalat Artisinin Etkileri

=

1.2.2. Thracatin ithalata Bagimhhg

Dis ticaret ac¢igina neden olan bir diger ekonomik faktor ithal girdilere
bagimliliktir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin belli bir seviyedeki gelismislikte
kalmasi, tilkenin tiretim konusunda yiiksek miktarlarda ithal hammadde ve ara mali
kullanmasia neden olmaktadir. Uretim siirecinde kullanilan ithal girdiler yalnizca
iilke igerisinde tiiketilmekte olan mallarin iiretiminde kullanilirsa ithalat hacminde
dogrudan bir artisa yol agmakta, ihra¢ mallarinin iiretiminde kullanildig: takdirdeyse
ihracattan beklenilen verimliligin tam olarak saglanamamasina yol agmaktadir (Turan

ve Barak, 2016: 73).



Kaynaklarin kit olmasi ya da ithal mallardaki fiyat avantaji, liretim adina nem
arz eden hammaddelerin ve ara mallarin ithal edilmesine sebep olmaktadir. Hem i¢
piyasadaki tiikketim i¢in hem de ihracata konu olan mallarin iiretilmesi i¢in gerekli olan
girdilerin disaridan satin alinmasiyla ithalat harcamalarinda artis s6z konusu olacaktir.
Bu da ithalatin yapildigi iilkelere finansal sermayenin aktarildigi anlamina gelmektedir

(Ozlale ve Karakurt, 2012: 13).

Ekonomik biiyiimede ve iiretimde artis yasanmasi igin gereksinim duyulan
girdilerin basinda enerji gelmektedir. Ozellikle yeterli enerjisi olmayan iilkeler; {iretim
asamasinda gerceklesecek enerji gereksinimindeki artigla birlikte ihtiyaglarini

karsilamalar1 konusunda disa bagimli olmaktadirlar (Yanar ve Kerimoglu, 2011: 192-

193).

Tablo 1°de Tiirkiye’de 2003-2018 yillarini igeren ihracat, ithalat degerleri ve
ihracatin ithalat: karsilama oran1 (1IKO) gosterilmektedir. Thracatin ithalati karsilama

orani, 2003 yilindan 2018 yilina kadar dalgalanmalar gostermistir. Bu doénem

icerisinde 1IKO ortalamasmin %65,5 oldugu gériilmektedir.

Tablo 1
Tiirkiye 'nin Ihracat, Ithalat Degerleri ve Thracatin Ithalati Karsilama Orani Tablosu
(Blil:]rﬁcgé) (BI n ?Jlgto) 1IKO (%)

2003 47.252.836 69.339.692 68,1
2004 63.167.153 97.539.766 64,8
2005 73.476.408 116.774.151 62,9
2006 85.534.676 139.576.174 61,3
2007 107.271.750 170.062.715 63,1
2008 132.027.196 201.963.574 65,4
2009 102.142.613 140.928.421 72,5
2010 113.883.219 185.544.332 61,4
2011 134.906.869 240.841.676 56,0
2012 152.461.737 236.545.141 64,5
2013 151.802.637 251.661.250 60,3
2014 157.610.158 242.177.117 65,1
2015 143.838.871 207.234.359 69,4
2016 142.529.584 198.618.235 71,8
2017 156.992.940 233.799.651 67,1
2018 167.923.862 223.046.879 75,3

Kaynak: TUIK 'ten elde edilen veriler kullanilarak olusturulmustur.




Tiirkiye’de, ihracata yonelik tiretimde kullanilan ithal girdilerin miktar1 sanayi
kollarinin bazilarinda fazladir. Bu sebeple, bazi sanayi kollarinda ithalata bagimlilik
%70’ten fazladir, bu da ciddi bir sorunu beraberinde getirmektedir. Bu sorunun
iistesinden gelinebilmesi ise ihracata dayali bir sanayilesme stratejisine baglidir.
Ayrica, ara mal ve sermaye mali iiretimini saglayan endiistrilerin ilerlemesi i¢in de

gerekli politikalar uygulanmalidir (Hepaktan, 2008: 1-22).

1.2.3. Katma Degeri Az Olan Uriinlerin Ihracati

Dis ticaret agigina yol agan bir bagka faktor katma degeri fazla olan mallarin
liretiminin olmamas1 ya da ihracattaki payinin az olmasidir. Katma degeri fazla olan
bir iirilin, yliksek teknolojiden yararlanarak bir maldan olabildigince fazla verim, gelir
ve fayda saglamak anlamina gelmektedir. Bu avantajlardan faydalanmak isteyen
bircok tiilke bu iiriinleri {iretme yollarina bagvurmuslardir. Ayrica sanayilesmede geri
kalms iilkeler, siirdiiriilebilir ekonomik biiylime ortami saglayabilmek ve gelismis
tilkeleri yakalayabilmek adina yiiksek teknolojiye sahip iiriinleri iireterek ve bunlar
dis iilkelere satarak iilkelerine katma deger yaratmasi gerekmektedir (Goger, 2013:

240).

Ulkelerin, kendi aralarindaki gelir farklarmi kapatmada kullandiklari en kritik
unsurlardan biri AR-GE harcamalaridir. AR-GE ¢alismalar1, ozellikle dis ticaret
aracilifiyla ileri teknoloji {drilinlerin ihracatina katki saglamaktadir. Yiiksek
teknolojiden faydalanilarak {iretilen mallar; ihrag¢ edilerek GSYH’yi arttirir, ilke
ekonomisine katma deger yaratir ve ekonomik biiylimeye katki saglar (Kilig, vd.,

2014: 115-130).

Son yillarda emek yogun ¢alisan sektorler 6nemini git gide kaybetmektedir.
Sanayide ve teknik islerde insan emegine artik eskisi kadar ihtiya¢ duyulmaksizin
islerin otomatik isleyen araglarla yapilmasi énem kazanmustir. Ulkeler teknoloji
avantajini kullanabilmek ve dis ticaret agigin1 azaltabilmek icin katma degeri yiiksek

tirtinler iiretmeyi tercih etmelidir.
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1.3. DIS TICARET TEORILERI

Dis ticaret olgusunun bilimsel agidan incelenmeye baslanmasi Adam Smith’in

1776 yilinda yaymlanan “Uluslarin Zenginligi” adli kitabina dayanmaktadir.

Merkantilist ekol, 16. ve 17. ylizyillarda dis ticaret uygulamalarinin kiiresel
capta hareketlenmesiyle birlikte gegerliligini korumustur. Bu yillar ayrica feodalite

diizeninin yerine devletlerin ulusal diizene gectigi donem olarak goriilmektedir.

Merkantilist ekol, altin ve diger degerli madenleri servetin temel kaynagi
olarak degerlendirmistir. Kiiresel ticaretteki politikalarinin asil amacina bakildiginda
ise hazinenin altin stokunu arttirmaya g¢alismak oldugu goriilmektedir. Bu sebeple
odemeler bilangosunda fazlalik meydana getirmek gerekmektedir (Seyidoglu, 2007:
14).

19. yiizy1l gergeklesen Sanayi Devrimi ile buhar giicii tiretimde aktif rol almus,
tiretim miktarlar1 ciddi oranda artmis ve iiretim fazlasi i¢in yeni pazar arayiglarinin
baslamasina yol agmistir. Bu gelismelerle ayni zaman diliminde etkisini arttiran klasik
iktisat diisiincesinin liberal politikasi, merkantilist diisiincenin korumaci yaklagimiyla
catismistir. Karsilikli kazang saglamamin olanakli olabilecegi goriisiinde olan klasik
diisiince daha sonra merkantilist yaklasimin yerine gegmeye baslamistir (Aral, 2015:
25-26).

Bu c¢alismada, dis ticaret teorileri, Klasik Dis Ticaret Teorileri ve Yeni Dis

Ticaret Teorileri olmak iizere iki temel baslik altinda incelenecektir.

1.3.1. Klasik Dis Ticaret Teorileri

Bu teorilere literatiirde arz yanl dis ticaret teorileri de denilmektedir. Teorileri
basit bir sekilde ele almak icin temel varsayimlar vardir. Bu varsayimlar asagida

gosterildigi gibidir (Seyidoglu, 2007: 16);

» ki iilke ve iki farkli mal vardur.

= Dis ticarette para kullanilmaz.

= Uretim icin ele alinan iiretim faktorii sadece emektir.

» Uretim faktorii, iilke icinde mobiliteye sahip, ancak uluslararasi alanda

hareketsizdir.
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» Ulastirma maliyetleri dikkate alinmadigindan sifirdir.
» Tam rekabet kosullar1 vardir ve devlet miidahalesi yoktur.

=  Ekonomide tam istthdam vardir.

Teorinin en 6nemli olan bir bagka varsayim ise sdz konusu her iki iilkenin,

bahsi gegen her iki mali tiiketmeye ihtiyaci olmalaridir.

Bu baslik altinda; Mutlak Ustiinliikler, Karsilastirmali Ustiinliikler ve Faktor

Donatimi Teorisi incelenecektir.

1.3.1.1. Mutlak Ustiinliikler Teorisi

Adam Smith’in 1776 senesinde Uluslarin Zenginligi adl1 eserinde ortaya attig1
Mutlak Ustiinliikler Teorisinde: “Iki iilke varsayimi gegerli ve bir iilke diger iilkeyle
kiyaslandiginda hangi iilke hangi mali daha ucuza iiretiyorsa o iilke ucuza iirettigi
malin iiretiminde uzmanlasmaya gitmeli.” kanis1 gecerlidir. Ulke daha ucuza iirettigini
ihrag eder, i¢ maliyetleri fazla olan mali ise ithal eder (Bayraktutan, 2003: 177). Bahsi
gecen i¢ maliyet kavraminin {iretim faktorlerinden yalnizca homojen olan emegi
icerdigi unutmamalidir. Diger bir deyisle, is¢ilerin tiretim kapasiteleri ve verimlilikleri

aynidir.

Cizelge 1. Mutlak Ustiinliikler Teorisi Ornegi

Kumas Saat
Isvicre 6000 metre 10000 adet
Tiirkiye 8000 metre 2000 adet

Cizelge 1’e gore Isvicre 6000 metre kumas ve 10000 adet saat
iiretebilmektedir. Tiirkiye ise 8000 metre kumas ve 2000 adet saat iiretebilmektedir.
Goriilmektedir ki Isvigre saat iiretiminde, Tiirkiye ise kumas iiretiminde mutlak

tistlinliige sahiptir.

Sayet Isvicre saat iiretiminde uzmanlasir ve fazla saati Tiirkiye’ye ihrag eder
ve kumas tiretiminde uzmanlasmis olan Tiirkiyeden saat ithal ederse her iki tilke de bu

ticaretten kazang elde etmis olacak ve refah artisin1 saglayacaklardir.
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Bir iilke her iki malda da mutlak istiinliik saglayamiyor olabilir, bu nedenle
iilkelerin dis ticaret yapmasi gerekmemektedir. Mutlak Ustiinliikler Teorisi, ticaretin
stirekliliginde aksakliklar meydana geldigi durumu agiklayamadiginda Karsilastirmali

Ustiinliikler Teorisi bunu agiklamaya yardimci olmaktadir.

1.3.1.2. Karsilastirmah Ustiinliikler Teorisi

David Ricardo’nun literatiire kazandirdigi “Karsilastirmah  Ustiinliikler
Teorisi”nin esaslarina gore, bir tilke tirettigi her iki malda da mutlak maliyet avantajina
sahipse yani her iki malda da etkin bir istiinliik gosteriyorsa da her iki tilke de dis
ticaretten refah ve kazang saglayacaktir. D. Ricardo’nun bu teorisine gore “Bir tilke,
diger iilkelere gore iiretimini daha etkin olarak gerceklestirdigi mallarda karsilastirmali

tistiinliige sahiptir” (Alkin, 2003: 435).

Bu teoriyi Portekiz ve Ingiltere iilkelerinin sarap ve kumas iiretiminin ele

alindig1 asagidaki 6rnekle gostermek miimkiindiir.

Cizelge 2. Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi Ornegi

Kumas (metre) Sarap (litre)
Ingiltere 70 50
Portekiz 15 25

Cizelge 2°ye gore Ingiltere iirettigi iki mal cinsinde de mutlak iistiinliige
sahiptir. Bu durumda da iilkelerin dis ticarete konu olan mallarini ithal veya ihrag
edebileceklerini sOyleyen D. Ricardo’ya gore temelde dnemli olan; iilkelerin tirettigi
mallardaki iistiinliik mertebeleridir. Cizelge 2‘ye gore Ingilterenin her iki iiriinde
derece olarak istiin oldugu agik bir sekilde goriilmektedir bu nedenle ingiltere kumasta
uzmanlasarak Portekiz’e kumas ihracatin1 gerceklestirecektir. Ayrica Ingiltere,

istiinliik derecesi bakimindan daha az oldugu sarabi Portekiz’den ithal edecektir.

Iki iilkenin degerlendirildigi mutlak iistiinliikler ve karsilastirmali iistiinliikler
durumlarina baktigimizda mutlak Ustiinliikler karsilastirmali istiinliigiin 6zel bir

durumu gibi gorilmektedir yani mutlak dstlinliglin yasandigi durumlarda
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karsilagtirmali {istlinliik de s6z konusudur fakat karsilastirmali istiinligiin oldugu

hallerde mutlak istiinliik durumu bulunmayabilir (Seyidoglu, 2013: 8).

Bu teoride is giicli verimliliklerinin farkliliklarinin sebepleri agikliga
kavugmamustir. Bu nedenle teorinin bu aksakligina Faktér Donatimi Teorisi agiklik

getirmistir.

1.3.1.3. Faktor Donatimi (Heckscher-Ohlin) Teorisi

Faktor donatimu teorisi ilk olarak Eli Heckscher araciligiyla 1919 yilinda ileri
siiriilmiis ve daha sonraki yillarda bu teoriye E. Heckscher ‘in dgrencisi Isvecli iktisat
bilimci Bertil Ohlin tarafindan 1930’larda katki sunarak gelismistir, bu nedenle teoriye

Heckscher-Ohlin Teorisi de denilmektedir.

Faktor Donatimi1 (Heckscher-Ohlin) Teorisi, bir iilkenin bir mal cinsinden
tiretiminin maliyet Ustiinligli acgisindan sagladigi sartin iilkenin elindeki faktor
donatimi1 oldugunu ag¢iklamaktadir. Buna gore, bir lilkede bol miktarda bulunan iiretim
faktoriiniin yiiksek miktarda kullanildigi mal cinsinde, mukayeseli Gistiinliik ve etkinlik
saglayarak daha az maliyetle liretimi gergeklestirir ve bahsi gecen alanda uzmanlagir

(Yiiksel ve Saridogan, 2011: 200).

Faktor donatimi teorisinde temel diislince soyledir: Bir iilke hangi iiretim
faktoriinde zengin ise iretimi de o faktoriin yogun olarak kullanildigi mallarda
karsilagtirmal1 iistiinliige sahip olur bdylece o mallar1 daha ucuza iiretir ve o alanlarda

uzmanlagir (Seyidoglu, 2013: 51).

Faktor donatimi teorisinin dayanagi olan iki varsayim sdz konusudur. Bunlar

su sekilde agiklanmistir:

» Model, biri emek yogun digeri ise sermaye yogun olmak tizere iki lilke
kapsamaktadir. Yani {lkelerin faktér donatimlar1 birbirlerinden
farklilik gostermektedir.

» Mallar, faktér yogunlugu veya nisbi faktor oranlari agisindan da
farklidir. Bazi mal cinsleri emege nazaran daha fazla sermaye igerir
(sermaye yogun mallar) veya tam tersi olarak sermayeye nazaran daha

fazla emek icermektedir (emek yogun mallar) (Seyidoglu, 2007: 64).

Bu teoriden {i¢ teori daha elde edilmistir (Yiiksel ve Saridogan, 2011: 201):
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1. Faktor Fiyatlarmin Esitligi Teorisi: Ulkelerin kendi aralarinda faktor fiyatlarimi
esitlenmesine destek olan serbest ticarettir. Ulkeler, ellerindeki fazla
faktorlerin ¢cok miktarda kullanildigi alanlarda iiretimlerini arttirma yoluna

gideceklerinden dolay1 bu faktor ucuzlayacaktir.

2. Stolper — Samuelson Teorisi: Ulkelerin faktdr zenginligi ve dis ticaret igin
uyguladiklar1 politikalarin tilkenin refahinda ve gelir dagilimi iizerinde etkisi
olacagini agiklamistir. Dis ticaret serbestisi, iilkedeki zengin faktor sahipleri
icin disiiniildiiglinde lehine ve korumacilik durumunda ise zengin olmayan

faktor sahiplerinin de lehine olacaktir.

3. Rybczynski Teorisi: Tam galisma sartlar1 altinda iki mal ve iki faktoriin oldugu
bir modelde bir faktoriin kullanimi sabit kalirken diger faktoriin kullanimi
arttirlldiginda, artis yasayan faktoriin yogun bir sekilde kullanildigr mal

cinsinin liretim hacmi genislemektedir.

Faktor Donatimi1 Teorisi, analitik bakimdan biiyiik 6lciide tutarli olmakla
birlikte, bir malin faktor donatimini segmek zor oldugu i¢in gecikmeli test edilmistir

(Giil, 2019: 11).

1.3.2. Yeni Dis Ticaret Teorileri

1960’11 yillara gelindiginde sanayisi gelismis ve sermayesi bol iilkeler arasinda
ticaret iligkilerinin artmasit yeni dis ticaret teorilerinin ortaya ¢ikmasina zemin
hazirlamistir. Yeni dig ticaret teorileri farkli gelismislik diizeylerine sahip tilkeler ve
cesitli niteliklere sahip mallar arasindaki ticaretin nedenlerini agiklamislardir. Bu
baslik altinda dis ticarete iliskin yeni teorilerden Nitelikli Isgiicii, Teknoloji Acig1 ve

Uriin Dénemleri Teorileri ele alinacaktir.

1.3.2.1. Nitelikli Isgiicii Teorisi

Iktisatc1 D. B. Keesing ve P. B. Kenen, sanayisi gelismis iilkeler arasinda
yasanan dig ticaretin biiyiik bir bolimii olan sanayi mallarina iligkin ticaretin Nitelikli

Isgiicii Teorisi ile agikliga kavusacagmi belirtmislerdir. Bu teoriye gore, mesleki
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bilgisi yiiksek ve nitelikli is giiciiyle donatilmis olan {ilkeler, nitelikli iggliciiyle
tiretilmis mallarda uzmanlasip bu mallari ihrag etme yoluna gidecektir. Diger taraftan
niteligi olmayan isgiiciiniin goreli olarak bol oldugu iilkeler ise niteligi olmayan
isgliclinii igeren mallarin {iretiminde uzmanlasacak ve s6z konusu mallar1 ihrag

edecektir (Deviren, 2003: 23-24).

Faktor Donatimi Teorisi ve Nitelikli Isgiicii Teorisi’nin birbirine benzer yonleri
dikkat ¢cekmektedir. Emek faktoriiniin egitilmesi ile fiziki sermaye olusturulmasi,
tasarruf ihtiyacin1 dogurmakta ve bu sebeple vasifli emek yogun iiretilen mallar ile
sermaye yogun lretilen mallarin genelde birbirinin ayn1 oldugu gézlemlenmektedir.
Dolayisiyla, kimi iktisat¢ilar bahsi gegen iki mal cinsinin “tiiretilmis kaynaklar”
olgusu altinda birlestirilmesini uygun bulmaktadir. Bu degistirilmis sekliyle
Hecksher—Ohlin Teorisi’ne Neo-Faktor Donatimi1 Teorisi de denilmektedir (Deviren,
2003: 24).

Bu teori kapsaminda; isgiicli niteliginin kalitesinin yiikseltilmesine iliskin
beseri sermaye yatirimlart yapmak ve isgiiclinii sermaye ile donatmak gibi gesitli
faktorler iilkelerin iggiicli kalitesini i1yi yonde etkileyecek ve bu olumlu durumun dis

ticarete yansitilmasina vesile olabilecektir.

1.3.2.2. Teknoloji Aci1g1 Teorisi

Faktor Donatimi Teorisi, teknoloji faktoriinii sabit kabul ettigi i¢in statik bir
yapidadir. Ancak, M. V. Posner 1961 senesinde ticaretin dnemli belirleyicilerinden
olan ve ayn1 zamanda dinamik bir faktor olan teknolojik degismeyi ele almis ve buna

istinaden Teknoloji A¢1g1 Teorisi’ni ileri siirmiistiir.

M. V. Posner, “teknolojik degisme” olgusunu yeni teknolojinin bir {ilkedeki
mevcut mal veya yeni mal tiirline uygulanmasi ve bagka herhangi bir iilkenin
teknolojisinin taklit edilip benimsenmesiyle yeni bir mal tiiriiniin gelistirilmesi ve
diger {ilkelerde talebin olusmasi arasinda gegen zaman gecikmesiyle beraber
siirdliriilen bir siire¢ olarak tanimlamaktadir. Posner’e gore bu teorinin esasi,
stirdiiriilmekte olan icat ve yenilik siirecinin 6ziinde birbirine yakin faktdr donatim ve
tercihleri olan iilkeler arasindaki dis ticaret gelismelerinin arttirmasina dayanmaktadir.
Bu teoriye gore, endiistrisi gelismis iilkelerin birbirleriyle yapacaklar ticaretin 6nemli
bir payi, yeni iiriin ve iiretim siireclerindeki gelismeye baglidir. Endiistrisi gelismis
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ilkelerdeki yenilik ortaya c¢ikaran firmalar, bahsi gecen iirlin ve {iretim siirecleri
sebebiyle kiiresel piyasalarda siirekli olmayan bir monopol giicli kazanir. Bu gecici
giic, telif hakki ve patent siirelerinin son bulmasina kadar devam etmektedir. Bu teori
baglaminda endiistrileri gelismis {ilkeler ilk basta bahsi gecen iirlinlerin ihracatgisi
durumundadir. Gegici monopol giiciiniin etkisini yitirmesi ve teknolojinin taklitlerine
istinaden bu iiriinler, gelismekte olan iilkeler aracilifiyla iiretilmeye baslanir. Bu
baglamda zamanla rekabet dstiinliigiinii gelismekte olan iilkeler ele gegirmektedir

(Deviren, 2003: 27).

Bu teori, ticaretin belirleyicisi konumuna teknolojik degismeyi ¢oziimlemelere
dahil etmekle birlikte teoriye dinamik bir hal katmasia ragmen teknoloji aciginin
olugmasi sebeplerini ve biiyiikliigiinii agiklamada basarili olamamistir. R.Vernon, bu

teorinin eksiklerini, Uriin Dénemleri Teorisi’ni ileri siirerek kapatmaya ¢aligmustir.

1.3.2.3. Uriin Donemleri Teorisi

Raymond Vernon, 1996 senesinde Teknoloji Ag¢ig1 Teorisi’nin devami ve
genele oturtulmus bir bigcimi gibi goriilen Uriin Dénemleri Teorisi’ni ne siirmiistiir.
Uriin Dénemleri Teorisi bilgi agirlikli iiretilen iiriinlerin karsilastirmali {istiinliiklerin

dinamik teorisini agiklamaktadir.

R.Vernon, Uriin Dénemleri Teorisi geregince yeni iiriinlerin gelistirilmesi
esnasinda birden fazla evreden gegtigini ve mukayeseli iistlinliigliniin {iriin donemleri
stiresince degistigini gdstermekte ve yeni iriin icatlarinin ¢ogunlukla ABD gibi

tilkelerde oldugunu ileri siirmektedir (Deviren, 2003: 28).

Mallar; eski ve yeni mallar olmak {izere iki sinifa ayrilir. Ulkeler: yenilik¢i ve
taklitci lilkeler olmak tizere ikiye ayrilir. Yenilikgi tilkeler, teknolojik yeniliklerin yani

sira yeni mallarin tiretildigi sanayisi gelismis tilkelerdir (Cura, 2000: 8).

Olduk¢a 6nemli bir varsayimi da sudur: Bir mal eski mal durumuna gegisi

esnasinda tliretim yerini degistirmektedir.

Bu teori, zaman unsurunu dikkate almaktadir Ticaret ilk olarak sanayisi
ilerlemis tlkelerde yeni gelistirilmis teknolojiye dayanmaktadir, daha sonra ise az

geligmis tlilkeler s6z konusu mali taklit etme yoluna giderler ve standartlagma siireci
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baslar. Az gelismis iilkeler gorece daha ucuz emege yonelik bir karsilastirmali

iistlinlige sahip olmaktadir.
Yeni bir malin gectigi iirlin donemleri asagidaki gibidir (Cura, 2000: 8);

1. Donem: Yenilikei iilkelerde tiretilen yeni bir mal vardir bu malin iiretimi kii¢tik
Olcektedir ve iirlin gitgide gelisme kaydeder. Bu liretim i¢ talebin ihtiyacini
karsilamaya yonelik olmaktadir. Uretici, yeni teknolojiye tek basina sahip

olmaktadir.

2. Dénem: Uriin olgunluk seviyesine ulagsmis ve mal satislari i¢ piyasada oldugu
gibi dis piyasada da gerceklesmeye baslamistir. Yani iriin ihra¢ edilmeye
baslanmistir. Artik dis talep de gelistigi icin iiretim artis1 hizlanmistir. Uretici

yeni teknolojiye hala tek basina elinde tutmay siirdiirmektedir.

3. Donem: Yeniligi ortaya ¢ikaran firma, daha karli oldugunu diisiindiigii i¢in i¢
piyasada ve dis piyasada yeni teknoloji lisansini satma yoluna gider. Boylece
tretim taklitci tilkelere gecer. Bu iilkeler, maliyeti azaltmaya uygun tilkelerdir.
Daha diisiik is giicii maliyetiyle galisan iilke ihracat piyasalarina hakim olmaya
baslamistir bu nedenle yenilikg¢i iilke tiretimi devam ettirir fakat ihracat artis

hiz1 yavaslar.

4. Donem: Yenilikgi iilke iiretimi siirdiirmekte, ihracat azalmaya baglamaktadir.

Taklit eden tilkede ise tiretim hizlanir ve ihracat gitgide artig gosterir.

5. Doénem: Yenilikgi iilke i¢ talebini ithalat ile karsilamaya baslar. I¢ iiretimi hizla
diisiise gecmistir. Bu donemde teknoloji diinyanin bir¢ok yerine yayilmistir.
Artik tlkeler teknolojiden faydalanmaktadir. Bununla beraber yenilikgi {ilke
cesitli alanlarda yeniligin pesinden gitmek ister ve yeni mallarin tiretilmesine

On ayak olmak ister.

Ozetlemek gerekirse calismanin birinci béliimiinde, ilk olarak dis ticarete iliskin
temel kavramlar incelenmistir. Ardindan, Tiirkiye’de dis ticaret agiginin nedenlerine

yer verilmistir ve son olarak da klasik ve yeni dis ticaret teorileri izerinde durulmustur.
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IKiNCi BOLUM

DOViZ KURU

Calismanin bu boliimiinde ilk olarak doviz kuruna iligkin temel kavramlar yer
alacaktir. Ardindan sirasiyla; doviz kuru tiirleri, uluslararasi para sistemlerinin tarihsel
seyri, doviz kuru sistemleri, reel doviz kuru ile dis ticaret iliskisinin agiklanmasina
yonelik teorik yaklasimlar ve son olarak da reel efektif doviz kuru degismelerinin

etkileri incelenecektir.

Yurtigi ticarette tek bir para birimi kullanilirken, uluslararas: ticarette birden
fazla ilkenin para birimi kullanilmasi gereklidir. Uluslararas:1 ticarette diger
tilkelerinin paralarina da gereksinim duyulmasi, ulusal para birimlerinin birbirine
cevrilmesini gerekli kilmaktadir (Seyidoglu, 2003: 291). Boylece doviz kuru kavrami
ortaya ¢cikmaktadir.

2.1. DOVIiZ KURU ILE ILGIiLi TEMEL KAVRAMLAR

Doéviz kuru tanimi, ulusal para ile yabanci para arasindaki degisim oram

seklinde yapilabilmektedir (Seyidoglu, 2003: 298).

Bir birim yabanci iilke parasimin yerli para cinsinden ifadesine doviz kuru
denmektedir. D6viz kurunu belirleyen temel unsur déviz arzi ve doviz talebidir. Doviz
talebi ve arzinin artmasi veya azalmasinin nedeni su sekilde aciklanabilir; bir {ilkenin
diger iilkelere sattig1 mal ve hizmetler arttiginda tilkeye doviz girisi olacagindan déviz
arzi artar. Doviz arz1 arttiginda kur diiser yerli para deger kazanir bununla birlikte
yurtdisindan satin alinan mallar karsiliginda 6deme yapmak veya yurtdisindan alinan
borglar1 geri 6demek gerektiginde doviz talebi artis gosterir doviz talebini artmasi
kurun yiikselmesine yani yerel paranin degerinin diismesine neden olur (TCMB,

2020d).

Doviz arz ve talebinin belirlenmesinde yurt i¢i ve yurt disi faizler de rol
oynamaktadir. Yurtici faizler arttiginda TL nin getirisi yabanci paranin getirisine gore
fazla olacagindan TL’ye olan talep artar, talebin artmasiyla birlikte TL deger
kazanacaktir. Enflasyon beklentileri de doviz arz ve talebini etkiler. Ornegin

enflasyonun yiikselecegi bekleniyorsa TL’ye talep azalir ve buna istinaden azalan talep
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yerli paranin degerini diigtirecektir. Fiyat istikrarinin olmadigi ekonomilerde yerli para
deger kaybetme egilimindedir. Ayrica bir iilkenin parasi, o iilkenin ekonomisinin
giiciine gore deger kazanabilmektedir. Enflasyon, biitge acgig1 ve cari agik biiylime
orani gibi gostergeleri saglikli olan {ilkelerin para birimleri daha ¢ok talep edilmekte
ve deger kazanmaktadir, ekonomisi zayif olan iilkelerin para birimi ise genellikle deger

kaybetmektedir (TCMB, 2020c).

Doviz kurunu iki farkli sekilde ifade etmek miimkiindiir, bunlardan birincisi
dogrudan, ikincisi ise dolayli kotasyondur. Dogrudan kotasyon; yabanci para
degerinin, yerli para tiiriinden belirlenmesidir. Ornegin; “1$ = 8,35 TL”. Dolayh
kotasyon ise; bir birim yerli para degerinin, yabanci iilkenin parasi tiiriinden
belirlemesidir. Ornegin, “1TL = 0,12$” (Aslan, 2008: 383). Bu ifade sekillerinden

genellikle dogrudan kotasyon tercih edilmektedir.

2.2. DOViZ KURU TURLERI

Doviz kurlarina iliskin tanimlamalar bu alt boliimde ele alinacaktir. Bunlar:
Doviz alis kuru ve doviz satis kuru, vadesiz ve vadeli déviz kuru, dolaysiz kur ve
capraz doviz kuru, nominal doviz kuru ve nominal efektif doviz kuru, reel doviz kuru

ve reel efektif doviz kuru turleridir.

2.2.1. Doviz Als ve Satis Kuru

Doviz kuru gesitlerinden ilki déviz alis ve satis kurudur. Doviz alislarinda
uygulanan kurlara doviz alis kuru, doviz satislarinda uygulanan kurlara doviz satig

kuru denilmektedir (Sevim, 2002: 84).

Doéviz kurlar1 “doviz alis kuru” ve “doviz satis kuru” olarak ayri ayri
belirlenir. Alis kuru satis kurundan daha diisiik olur ve aradaki fark islem masraflariyla
birlikte bankanin karini kapsar. Alis ve satis kurlar1 arasindaki farka kur marj1 denir
(Seyidoglu, 2003: 299). Gegici doviz alim satim yapan kisilerin getirisini olusturan
unsurun da; doviz alis ve satig kurlart arasindaki farkin oldugu ifade edilmektedir
(Gedik, 2014: 4).
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2.2.2. Vadesiz (Spot) ve Vadeli Doviz Kuru

Vadesiz doviz islemlerinde yani pesin doviz islemlerinde gegerli olan cari kura
”spot kur” denir. Spot kur islemlerinde doviz teslimi hemen ya da en geg izleyen iki
giin igerisinde karsilikli bedellerin 6denmesini gerektirir. Spot kura gore doviz alicilar
ve saticilari arasinda karsilikli  anlagsmaya varildigi anda para aktarimi
gerceklesmektedir. Ancak doviz piyasalarinda her anlagsmaya varildiginda para akisi
ayni anda gerceklesmeyebilir. Bu durum vadeli doviz kuru kavramini ortaya
cikarmustir (Ertiirk, 2001: 330). Vadeli déviz kuru kavrami ise vadeli déviz piyasasi
islemlerine uygulanan kurlardir. Diger bir deyisle vadeli doviz kuru vadeli doviz alis
ve satis sozlesmelerinde belirlenen doviz fiyatlaridir. Vadeli doviz sozlesmeleri,
dovizin gelecekte belirli bir siire sonra alim ve satiminin yapilmasi amactyla yapilan
islemlerdir (Gedik, 2014: 4). Bu tiir islemlere uygulanan kurlar genellikle, aninda
teslim kaydiyla doviz alim satim islemlerine (spot piyasa islemleri) uygulanan

kurlardan farklilik gostermektedir.

2.2.3. Dolaysiz (Direkt) Kur ve Capraz Doviz Kuru

Piyasada fiilen uygulanan ve iki {ilke ulusal para birimlerinin arasindaki
degisim oranina dolaysiz doviz kuru denir. Bu durumda bir birim yabanc1 paranin yerli
para cinsinden ifadesi s6z konusudur. Ancak bazi durumlarda, herhangi iki para
biriminin 1 ABD dolarina karsilik gelen déviz kurlarindan yola ¢ikilarak, dolar dis1 iki
farkli ulusal para arasindaki degisim orani otomatik bi¢imde hesaplanabilir. Buna da
capraz kur (dolayl kur) adi verilir(Seyidoglu, 2003: 303). Ornegin; 1$ = 5TL ve
1$=0,90€ ise, bu durumda 0,90€=5TL oldugundan yola ¢ikilarak 1€=5,55TL olarak
bulunur. Ancak, bu noktada ¢apraz kurlardan hesaplanan yabanci paranin degeri daima
ayni sonuclart vermeyebilir, bu durum arbitraj gelirinin ortaya ¢ikmasima yol agar

(Aren, 1992: 144).

2.2.4. Nominal Déviz Kuru ve Nominal Efektif (Ticaret Agirhikl) Doviz

Kuru

Nominal doviz kuru, bir birim yabanci {ilke parasinin yerli para birimi
cinsinden degeri olarak tanimlanir (Unsal, 2011: 141). Diger bir deyisle, bir birim

yabanci lilke parasini alabilmek i¢in ne kadar yerli para 6denmesi gerektigini ifade
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eder. Ornek olarak, 1$ = 7,93 TL olarak ifade edilirken 1 Amerikan Dolarinm 7,93
TL’ye karsilik geldigini ifade eder. Bu noktada; nominal kur, iilkelerin para
birimlerinin gorece fiyatlar1 olarak ifade edilmektedir. Fakat bu baglamda 6nemli olan
kisim fiyatlar genel diizeyindeki degisimlerin gz ardi edilmesidir (Seyidoglu, 2017:
408).

Giliniimiizde TL yalnizca Amerikan dolar1 ve euro karsisinda degil diger tiim
yabanci tilkelerin paralar1 karsisinda dalgali bir seyir izlediginden, TL nin degerinde
gerceklesecek bir degisim; biitiin nominal doviz kurlarinda yasanacak degisimlerin
agirlikli ortalamasina esittir. Bu durumda nominal déviz kurlariin agirlikli ortalamast
seklinde hesaplanan ve yerli paranin yabanci iilke paralar1 karsisindaki (ortalama
olarak) degisimini ortaya koyan endekse, nominal efektif doviz kuru (nominal

effective exchange rate) denir (Unsal, 2011: 141).

Nominal efektif doviz kuru, Tiirkiye’nin dis ticaretinde 6nemli paya sahip olan
iilkelerin para birimlerinden olusan sepete gore, Tiirk lirasinin agirlikli ortalama
degeridir. Agirliklar ikili ticaret akimlari kullanilarak belirlenmektedir (TCMB,
2020c).

Iki iilke ulusal paralarmin goreli fiyatina nominal déviz kuru denir ve genellikle
doviz piyasasinda arz-talep durumuna gore degiskenlik gostermektedir. Genelde doviz
kuru artis1; yabanci parada bir deger artisi ve yerli parada bir deger azalmasi anlamina
gelmektedir. Doviz kurunda bir diisiisiin olmast durumunda ise; yerli paranin deger
kazandig1, yabanci paranm ise deger kaybettigi durumunu ifade etmektedir (Unsal,
2011: 141-142).

Japon yeniyle ABD dolar1 arasindaki kur orani dolar basina 20 yen ise doviz
piyasasinda 1 dolar 20 yen ile takas edilebilir. Bir Amerikali yen almak istediginde 1
dolar1 20 yen ile degistirebilir. Genellikle, insanlar iki tilke para birimi arasindaki doviz
kuru hakkinda konusurken nominal déviz kuru kavramini kastetmektedirler (Mankiw,

2010: 145).

2.2.5. Reel Doviz Kuru ve Reel Efektif Doviz Kuru

Reel doviz kuru, iki iilkedeki mallarin nisbi fiyatidir. Diger bir ifadeyle, reel

doviz kuru menseisi bir iilkeye ait olan malin, menseisi baska iilkenin mali ile
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ticaretinin gerceklestigi oran1 agiklamaktadir. Ayrica reel doviz kuruna bazen ticaret
haddi de denilmektedir. Belirli bir siireg i¢erisindeki dig enflasyon orani1 (pr) ile yurtigi
enflasyon oranina (p) gore diizeltilmesinden ve nominal doviz kuru (e) ile
carpilmasiyla elde edilen kura (R) da reel doviz kuru ad1 verilir. Buna gore reel doviz

kurlar1 su formiille ifade olunabilir:

“R=-expr/p” Bu hesaplama yontemi genel bir formiildiir (Seyidoglu, 2003: 305;
Parasiz, 1999: 316).

Reel efektif doviz kuru, nominal efektif doviz kurundaki nispi fiyat etkileri
arindirilarak elde edilmektedir (TCMB, 2020c). Reel efektif doviz kuru (RDK),
Tiirkiye’de TCMB tarafindan hesaplanmaktadir ve yaymlanmaktadir. TCMB, RDK
tizerindeki degismeyi, doviz piyasasina yansitacagi miidahalelerde bir gosterge olarak
kullanmaktadir (Seyidoglu, 2017: 410). Buna istinaden, TCMB’nin sik sik kullandig1
RDK’de yasanacak gelismeler akabinde piyasaya miidahalesi ve bunun neticesinde
kurun hareket yonii ciddi seviyede 6nemlidir. TCMB’ye gore RDK’nin 120 ile 125
bandinda yiikseldigi durumda TL’nin ¢ok fazla degerlendigi anlamina geldigini
sOylemektedir. TL’nin asir1 degerlendigi bir durumda TCMB, para politikasi
araciligiyla piyasaya miidahalede bulunmaktadir (Egilmez, 2012: 1).

TCMB tarafindan kullanilan ayrintili hesaplama yontemi Denklem 1’de
gosterilmigtir (TCMB, 2020a: 8).

N
RDK = 1_[
i=1

Denklem (1)

W-
Pryr ]l
P;*e;ryr

Denklem 1°de yer alan;
w; “1” tilkesinin Tiirkiye’nin REK endeksindeki agirligini,
Pryg Tirkiye’nin fiyat endeksini,

P; “1” tilkesinin fiyat endeksini,

e;rygr 17 Ulkesinin parasinin TL cinsinden kur degerini,

“N” iilke sayisin1 géstermektedir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Tiirkiye i¢in reel efektif doviz kurunu
(RDK) denklem 1.1’¢ goére hesaplamaktadir. Tirkiye’de yapilan RDK’u
hesaplamalarinda, yurt i¢i fiyat (Ptur) ile yurt dist fiyat (Pi)’in formiildeki yerlerinin
yer degistigi goriilmektedir. Denklemde reel efektif doviz kurunun artisi, TL nin reel
olarak deger kazandigini, diger bir anlatimla Tiirk mallarinin yabanci mallar cinsinden

fiyatinin arttigin1 géstermektedir.

Tablo 2
Tiirkiye 'de Reel Efektif Déviz Kurlari, TCMB (2003-2018 dénemi)
TUFE Bazh TUFE Gelismekte TUFE Gelismis
YILLAR Reel Efektif Olan Ulkeler Bazh Ulkeler Bazh Reel

Doviz Kuru Reel Efektif Doviz Efektif Doviz Kuru

(2003=100) Kuru (2003=100) (2003=100)
2003 101,23 103,22 100,32
2004 102,28 104,14 101,41
2005 119,46 111,77 123,23
2006 109,85 102,31 113,66
2007 127,72 115,94 134,31
2008 111,15 95,78 120,84
2009 113,68 100,56 120,91
2010 120,22 101,30 133,19
2011 103,41 85,44 116,46
2012 111,07 90,80 126,22
2013 101,00 83,89 113,23
2014 105,82 86,20 120,62
2015 99,12 80,29 113,56
2016 93,60 77,51 105,14
2017 86,37 73,03 95,23
2018 76,45 64,12 84,91

Kaynak: TCMB 'nin elektronik veri dagitim sisteminden ele edilen verilerle olusturulmustur.

Merkez Bankasimin hesapladign 2003-2018 yillarii igeren TUFE bazl
(Tiirkiye), GOU ve GU bazl reel efektif doviz kuru endeksleri Tablo 2’de
gosterilmistir. Tablo 2’de Tiirkiye’de 2015 yilindan 2018 yilina kadar olan donemde
reel efektif doviz kuru endekslerinin 100’iin altinda degerlere sahip oldugu goze
carpmaktadir. Buna baglh olarak Tiirk Lirasinin 2015-2018 déneminde eksik
degerlendirilmis oldugu sdylenebilmektedir.
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2.2.5.1. Reel Doviz Kuru ile Dis Ticaret Iliskisi

Yalnizca nominal doviz kuru dikkate alinirsa, tilkelerdeki fiyatlar genel
seviyesi goz ardi edilmis olur. Bu gereksinimi gidermek i¢in reel doviz kuru dikkate
alinmaktadir. Ulkelerin dis ticaret iizerindeki rekabet giiglerini kiyaslarken reel doviz
kurunu kullanmalar1 gerekmektedir. (Baek, Koo ve Mulik, 2009);

R=exp/p

Denklem (2)

Nominal Déviz Kuru (e), Belirli Bir Siireg Igerisindeki Dig Enflasyon Orani (pr)
Yurti¢i Enflasyon Oranina (p), Reel Déviz Kuru (R)

Bu hesaplama yonteminde nominal déviz kuru ve tilkeler arasindaki fiyatlar
genel seviyesi kullanilarak denklem olusturulmustur. (Baek, Koo ve Mulik, 2009). Bu
denklemde “e” artarsa, pr diizeyi yiikselir veya “p” azalirsa R artar ve boylece s6z
konusu tilkenin dis ticarette igleri kolaylasir ve dis ticaret rekabet giicii artar. Bu durum
Sekil 2. ile gorsellestirilmistir.

Sekil 2
Reel Kurda Meydana Gelecek Artiglarin Dis Ticarete Etkisi

S
-
S—
N

A 4 ¥

Kaynak: Eren (2020)
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Sekil 2.’de gosterildigi gibi; reel kurda yasanan artiglar, ev sahibi iilkenin dis
ticaretteki rekabet giiciinde artig yaratir, net ihracatini arttirir, dis ticaret dengesinde
iyilesme gergeklestirir. Ancak bunun igin bazi sartlar s6z konusudur. Bu sartlardan

birisi de Marshall Lerner kosulu olarak gosterilebilir (Eren, 2020: 22).

Reel doviz kuru artarsa yerli tiriinlerin fiyati1 gorece daha ucuz olacaktir. Buna
istinaden; yabanc tilkeler, yerli mallar1 daha ¢ok talep edecek ve bu sebeple iilkenin
ihracat1 artacaktir. Ulkede yabanci iiriinler pahali hale geleceginden dolay: ithalatta
azalma gergeklesecektir (Mankiw, 2010: 147-148).

2.3. ULUSLARARASI PARA SiSTEMLERININ TARIiHSEL
GELISiMi

Para sistemi, herhangi bir iilkede para ile yapilan tiim islemlerin isleyisi ve
niteligi ile ilgili olan kurallar biitiinii olarak ifade edilir. Bu kurallara yasal hiikiimler
ve uygulama bi¢imleri de dahildir. Para sistemleri; iilkenin para biriminin tanimi, para
tiirleri ve parasal kuruluslarinin islerligi agisindan onemlidir. Diinya capinda ulus
devletler ve bunlarin ayr1 ayr1 para birimleri vardir. Boylece, ulusal para sistemlerinin
yani sira uluslararasi para sistemleri kavrami da dogmustur. Uluslararas1 bir para
sistemi i¢in para arzini tek basina diizenleyebilen merkezi bir kurum ve tek bir para
biriminden bahsetmek olanaksizdir. Diinyada iilke sayilari arttik¢a para birimlerinin

sayisinda ve parasal boliinmede artis yasanmaktadir (Karluk, 2002: 489-490).

Uluslararas1 para sistemleri, uluslararast mali kuruluslar1 da kapsadigi igin
tilkelerin birleriyle olan ekonomik anlamdaki baglantilarina aracilik etmesi agisindan

fayda saglamaktadir.

Bu baslik altinda para sistemlerinin siniflandirilmasi tarihsel olarak ortaya

konmaktadir.

2.3.1. Cift Metal Sistemi

Bimetalizm diye de bilinen bu sistemin Kkarakteristik Ozelligi; tlke
ekonomilerinde, altin ve giimiis madenlerinin birlikte kullanilmasidir. Her iki maden

de iilkenin resmi parasi olarak kullanilabilmektedir.
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Bu madenlerden giimiis paralar 6zellikle Orta Cag’da ve Yakin Cag’da genis
capta kullanilmistir. 19. yy’de her iki madenin parasal olarak basimi yaygin hale
gelmistir. O yillarda Cermenler, Avusturya Macaristan Imparatorlugu, Uzakdogu,
Rusya ve Iskandinavya’da giimiis standardim1 uyguluyordu. Ingiltere ise altin
standardina ge¢misti (Caglar, 2003: 15-16). Bu sistemi benimseyen iilkelerin avantajli

ve dezavantajli oldugu durumlar vardir.

Cift metal sisteminin baslica avantaji; dis ticareti 6nemli 6l¢iide tesvik etmesi
bunu da sagladigi fiyat istikrar1 ile yapmasidir. Bu sistemin dezavantajlarindan bazilari
ise; Gresham Kanunu diye isimlendirilen ve para olarak kullanilan s6z konusu iki
madenden birinin zamanla islevlerini kaybetmesidir. Bu olay, aksak c¢ift metal
rejiminin meydana gelmesine yol agmistir. Bu sistemde kotii para (glimiis) darp
edilerek kabul oranina bazi kisitlamalar getirilmistir. Giimiis para basiminin devlet
tekeline alinmasi 6rnek olarak gosterilebilir. (Paya, 1998: 33). Bir baska dezavantaji
ise; altin ve glimiis madenlerinin ¢ikarilmasiyla ilerleyen siireglerde dengesizliklerin
olusmasi1 bu sistemi kullanan iilkelerde, parite aksakliklarinin olusmasi ve piyasada

giimiisiin degerinin giderek azalmasina sebep olmasidir.

Altin madenin iiretiminde yasanan hizlanmayla birlikte “Uluslararas1 Para
Konferans1” 1867 senesinde altin standardini tasdik etmistir ve yirminci ylizyila
gelindiginde gelismis ekonomilere sahip iilkeler ¢ift metal isteminden c¢ekilmislerdir

(Miisliimov, Hasanov ve Ozyildirim, 2002: 8).

2.3.2. Altin Standardi Sistemi

Bu sistem, her bir iilke ulusal parasinin degerini belirledigi bir agirlikta sadece
altin ham maddesi kullanilarak tanimlandig1 ve ulusal paranin kiymetinin bir denklik
seviyesinde siirmesi i¢in merkez bankasi araciligiyla olusmus parite iizerinden arzu
edenlere altin al/sat iglemlerinin yapilmasimi saglayan bir sabit kur sistemidir
(Seyidoglu, 2015: 792).

Altin standardin1 kullanmaya baslayan ilk iilke Ingiltere’dir ve uygulamaya
1821 yilinda baslamistir. Ozellikle 19. Yiizyilin son ¢eyreginde Almanya, Belcika,
Italya, Rusya ve Isvicre bu sistemi benimsemislerdir. Akabinde ABD, Japonya ve daha

baska iilkeler de bu sistemi kabul etmislerdir.
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Bu sistemin Uluslararasi ¢apta kullanilabilmesi i¢in yerine getirilmesi gereken,
asagida belirtilen, ti¢ onemli kural vardir ve bu kurallar, sistemin istikrarli islemesi igin

gereklidir (Uzunoglu, 2003: 2) ;

* Bu sisteme dahil olmak isteyen iilkelerden her birinin parasini belirlenmis bir
fiyatla altina entegre etmeyi taahhiit etmesidir.
» Ulkeler arasinda altin ihracat1 ve ithalatini yani serbestligin olmasidir.

= Altiin iilkelere girig-¢ikis serbestisini saglamaktir.

Bu sistemin avantajlarindan bazilar1 soyledir; simetrik parasal ayarlama
mekanizmasinin olmasidir. Bu durumun faydasi kendisini sdyle gosterir; rezervlerinde
eriten bir iilkenin para arzinda azalmalar olurken yabanci iilkeler ise rezervlerini
arttirarak para arzlarini genisletir (Demircioglu, 2009: 29). Para arzindaki sinirlt
geniglemenin fiyatlar genel seviyesine ve genisletici para politikasina tesir etmesi

imkansizdir (Miisliimov, Hasanov ve Ozyildirim, 2002: 11).

Dezavantajlarina baktigimizda istihdam oraninin artmasini saglamak i¢in para
politikasina sinirlama getirilmesidir. Zaten durgunlugun yasandigi bir ekonomide ise
simnirlamalarin da olmasiyla durgunluk daha da artacaktir. Cikarillan yeni altin

rezervleri, fiyatlarin dalgalanmasina yol acabilecektir.

Birinci Diinya Savasinin baglamasiyla birlikte devletler askeri harcamalarii
para basarak karsilamaya giristiler. Bunun da lizerine issizlikte ve tiretimde aksakliklar
olunca fiyatlar genel seviyesinin artmasi ve parasal istikrarin bozulmasinin yasandigi
goriilmektedir (Krugman ve Obstfeld, 2000: 542-543). Savastan sonra bir daha
uygulanan altin standardi Onceki donem wuygulanan sistem kadar basar
saglayamamigtir. 1929 yilindaki biiylik ekonomik buhran ile bu sistem artik gerekli
iklimi kaybetmistir (Karluk, 2002: 491).

2.3.3. Bretton Woods Sistemi

II. Diinya Savasi’nin ardindan ekonomik bunalim yasayan iilkeler kiiresel
ekonomideki sorunlari ¢ézmek i¢in calismalara basladilar. II. Diinya Savasi’nin
akabinde 44 iilkeden o6nde gelen yetkililer New Hampshire’in Bretton Woods

kasabasina gelerek anlasma maddelerini imzalamiglardir. Bu maddeler ayn1 zamanda
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Uluslararas1 Para Fonunun yapi taslarini olusturmaktadir. Ayrica bu sistemin

kabuliinden sonra Diinya Bankas1 finansal kurulusu da dogmustur.

Bu sistemin idaresini saglamak tizere kurulmus olan Uluslararasi1 Para Fonu’na

(IMF) bazi1 gorevler diismektedir (Parasiz, 1992: 517);

Kisa donemde; iilkelerin, amagladiklar: kuru istedikleri bir diizeyde tutmalarini
saglamak.

Ulkelerin 6demeler bilangolarinda yasayabilecekleri gegici agiklar nedeniyle
tilkelere destek olmasi agisindan kredi vermek.

Ulkelerin 6demeler dengesindeki aksakliklar1 gidermek igin ve kurlarinda

yapacaklari iglevsel degisikliklerde danigmanlik hizmeti saglamaktir.

Bretton Woods sisteminin baslica gayesinin kisa donemli hareketlenmelerin

sabit doviz kurlarinda gergeklestirecegi dengesizligin engellenmesi i¢in kurallar

olusturmak diye tanimlanabilir. Bu sistemde doviz kurlari lizerinde bir degisimden

bahsetmek icin ddemeler bilangolarinda siire gelen agiklar ya da fazlaliklar olmasi

gerekmektedir. Diger bir yandan Bretton Woods anlagsmasina dahil olan iilkeler,

boylesi bir doviz kuru dalgalanmasi durumunda bazi rekabet¢i devaliiasyonlar

zincirinin saglanmasi i¢in yeni bir yontem yaratilmasini hedeflemislerdir (Parasiz,

1992: 515).

Bu sistem, sanayisi geligmis iilkelerde iyi igslemistir. Ancak sabit kurlara baglh

bu ekonomik sistemin esasinda;

Likidite ve anahtar parada olusan giiven sikintis1 yaganmasina,

Dis ticaret dengesi sorununa,

Emisyon kazanglar1 problemine,

Kaynak israfi ve spekiilasyon problemlerinden dolay1 hiikkmiinii kaybetmesine

yol agmustir (Karluk, 2002: 496-498).

Bu sistem, yirmi bes yildan fazla bir zaman diliminde uluslararasi iligkilerin

ingasinda da kendine uygulama iklimi bulmustur.

1971 senesinde dolarin altina olan konvertibilitesine ara verilmistir ve 1973

senesinden itibaren 6nde gelen sanayilesmis tilkelerin milli paralarin1 dalgalanmalara

acik hale birakmasiyla sistem yikilmistir (Parasiz, 1992: 517).
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2.3.4. Bretton Woods Sonrasi1 Dénem

Bretton Woods sisteminin yikilmasinin ardindan uluslararast ¢apta

oncekilerine benzer diizenlemeler saglanmamagtir.

1970 yilinda altin degisim standardinin yerine SDR olarak isimlendirilen Ozel
Cekme Haklar1 sistemi uygulanmaya gegmistir. Bir uluslararasi para olarak
tanimlanan SDR, 0,88867 gr saf altina denk gelecek bigimde ayarlanmistir. Fakat bazi
para birimlerinin altina gore degerlerini kaybetmeye baslamasi iizerine SDR kendi
degerini arttirmis ve 1974 senesinde altin ile SDR arasindaki iliski iptal edilmis “sepet
teknigi” diye isimlendirilen metot kullanima gegmistir (Demircioglu, 2009: 35).

Uluslararasi para sisteminin tarihi seyrine baktigimizda son sathanin, optimum
kur alanlar1 oldugu goriilmektedir. “Bu alan, para biriminin komsu bdlgenin para
birimine baglanmasinda fayda gosterecek kadar ufak ancak daha kiigiik bolgelere
indigi sartlarda fayda gosterecek kadar biiyiik olmayan bdlgeler olarak ifade
edilmektedir” (Giiran, 1999: 157).

Optimum kur alanlarinin uygulamalarina baktigimizda, Avrupa Para
Birligi’ni buna iyi bir 6rnek olarak gosterebiliriz. 1979 senesinde “Avrupa Para Birimi
(ECU)” gegerli sayilmistir. 1999 yilinin basindan beri ECU ( European Currency
Unit)’nun yerine Euro ge¢mistir (Giil, 2019: 33).

Sabit kur uygulamalarmin terk edilip esnek kur sisteminin uygulanmaya
gecilmesinde, Bretton Woods sisteminin ortadan kalkmasinin etkisi olmustur. Bugiine

baktigimizda farkl tiirlerde sistemleri igeren uygulamalar vardir.

2.4. DOViZ KURU SISTEMLERI

Herhangi bir iilkenin ulusal parasi degerini, goreceli bir sekilde diger iilkelerin
paralarinin degeri karsisindaki idareciliini en iyi bigimde gergeklestirmek igin
uygulamaya gecirdigi kurallar biitiinline déviz kuru sistemi denir (Daniels ve

Vanhoose, 2005: 71).

Yillardir benimsenmis uygulanmis ve hala uygulanan ¢esitli kur sistemleri
kullanilmaktadir (Oksay, 2001: 10). D6viz kuru sistemlerindeki bu ¢esitliligin sebebi,
tilkeler agisindan ele alinma ve uygulanma bigimlerinin farkliliklarindan

kaynaklanmaktadir.
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Doviz kuru rejimlerinin teorik olarak kategorize edilmis hali Cizelge 3’te

gosterilmektedir.

Cizelge 3. Doviz Kuru Siiflandirmasi

Ana Siiflandirma Alt Simiflandirma Sistemler

Esnek Doviz Kuru Rejimi Esnek Dalgali (Miidahalesiz Dalgalanma) Dalgali

Miidahale Edilen Esnek Déviz Kuru Yonetimli Dalgalanma

Karma Doviz Kuru Rejimi Siiriinen Parite

Esneklik Kazandirilmig Sabit Doviz Kuru
Hedef Bolge veya Aralik

Dolarizasyon

Sabit Doviz Kuru Rejimi Kat1 Sabit Doviz Kuru Ortak Para

Para Kurulu

Kaynak: Ghosh vd. (2003)

Ulkeler c¢ogunlukla dalgali kur, para kurulu veya dolarizasyon tercih
etmektedir. Bu durumun baslica sebepleri arasinda sermaye serbestligi ve doviz
kurunun bir arada kontrol edilememesi yer almaktadir. Bu nedenden dolay: tilkeler
daha kat1 veya daha serbest sistemlere yonelmektedir. Yalnizca diinya ekonomisine
entegrasyon siirecinde zorluk yasayan iilkelerin sabit doviz kuru sistemlerini
benimsedigi goriilmektedir. Doviz kuru sistemi se¢imlerinde kusursuz bir yapidan
bahsetmek olduk¢a zordur. Zira tercih edilen sistemler beraberinde bazi avantajlar
getirdigi gibi bazi dezavantajlar1 da getirmektedir. Esasinda gegerli olan kur sisteminin
1y1 bir sekilde isleyebilmesi icin para politikalarini ve maliye politikalarini bir arada
stirdiirmek, s6z konusu dezavantajlar1 azaltacak veya ortadan kaldiracak tedbirler

almakta yardimci olmaktadir (Uzunoglu, 2003: 11).

Kur sistemleri {ilkeler arasindaki ekonomik iligkiler ile dis denge bakimindan
oldukca 6nem arz etmektedir. D1s denge ve i¢ dengede olusan etkilesimde, doviz kuru
sistemleri stratejik acidan Onem tasiyan araclardandir ki bu da sistem tercihi
konusunda daima tartisma gerekcesi olmustur. Kosullarin hemen hemen hepsinde
iistiinliilk saglayacak bir sistemin olmamasi sorunlarin ¢dzlimiine engel teskil

etmektedir (Demircioglu, 2009: 26).

Bu baglik altinda ana siniflandirmaya dahil olan esnek doviz kuru rejimi, sabit

doviz kuru rejimi ve karma doviz kuru rejimi ele alinmaktadir.
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2.4.1. Esnek Doviz Kuru Rejimi

Esnek doviz kuru rejimi, Merkez Bankasinin piyasaya miidahale etmeden 6nce

kurun serbest bir bi¢imde dalgalanmasina miisaade ettigi sistemdir.

Esnek kur yerine dalgali kur veya serbest kur rejimi de denilebilir ve bu rejimde
doviz kurlari piyasada bulunan déviz arz ve talebinin isleyisine gore sekillenmektedir.
Dalgali seyri olan bu kur rejiminde hiikimetlerin herhangi bir sekilde kur
hedeflemeleri s6zkonusu olmamakla birlikte doviz kurlari maliye politikalarina arag
olarak kullanilmamaktadir (Cepni, 2014: 151). Arz ve talep durumundaki
degisikliklerden dolayr dalgali kur rejiminde ani inig veya ¢ikislar meydana
gelebilmektedir (Seyidoglu, 2003: 365). Dalgali doviz kuru sisteminin bir takim

avantajlar1 ve dezavantajlar1 vardir;

Bu sistem yapis1 bakimindan basit 6zellikler gostermektedir. Kur, arz ve talebe
gore dengelenebildiginden dolay1 talep fazlasi veya arz fazlasi gibi olgulardan
bahsedilmemektedir. Ciinkii piyasada denge olmus olacaktir (Bulut ve Demirel, 2012:
59). Esnek kur rejimi dis ticarette dengesizlik durumuyla karsi karsiya kalmamak igin
politika uygulayicilari i¢in giiglii bir aragtir. Ayrica bu kur sistemini kullanan tilkenin
lehine olan durumlardan bir tanesi de; dovize konu olan diger iilkenin enflasyon
oraninin olumsuz etkisinden korunmus olmasidir. Esnek kur sisteminde, Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi’nin elinde biiyiik miktarlarda doviz bulundurmasina
gerek yoktur (Yalginer, 2012: 71-72).

Esnek doviz kuru rejiminde doviz kurlarinin bir anda ani degisimler
gosterebilme olasiligr s6z konusu oldugu igin ve ulusal ekonomiye gelen veya gelmesi
muhtemel yabanci sermayenin ekonomiye katki saglamasinda kaygilar oldugu icin de
dezavantajli bir sistem olabilmektedir. Belirsizlikler oldugu igin iilkeler, bu kur
sistemine ¢ok sicak bakmamaktadirlar (Yalgmner, 2012: 72). Bu durum sistemin

dezavantaj1 olarak diisiiniilebilir.

2.4.2. Sabit Doviz Kuru Rejimi

“Ulusal bir paranin yabanci bir para veya paralardan olusan bir sepet degerine
sabitlendigi ve bu degerin silirmesinin para otoritesi tarafindan bazen agik bazen de

zimni olarak garanti edildigi sistemlerdir” (TCMB, 2020b).
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1944 ve 1973 yillar1 arasinda diinyada egemen olan sistem sabit doviz kuru
sistemi olmustur. Bu siirecte uygulanmis olan sistem taahhiide dayanmaktaydi ve
kurlar sabit degildi. Karar otoriteleri rezervlerini kullanarak sabit kurun korunmasi ve
degisici olma durumunun engellemek i¢in doviz alis ve satiglariyla dalgalanmalari ve
hareketliligi Onlemeye calisirlardi. Bundan baska doviz girisleri ve c¢ikiglart da
kisitlamalara tabi tutulurdu ve 1973’ten sonra hakim olan Bretton Woods Sistemi
yikilmasina ragmen gelismekte olan bazi {ilkeler kurlarini sabit tutmayi

stirdirmiuslerdir (Ertiirk, 2001: 330-331).

Sabit kur sisteminin avantajli oldugunu diisiinenlere gore; sabit kur sistemi,
esnek kur sistemindeki ulusal sinirlart asan ticareti aksatan gilin icindeki
dalgalanmalar1 kaldirir. Bunun disinda sabit doviz kurunda spekiilasyona maruz kalma
durumu esnek doviz kuruna gérece daha az olmaktadir (Parasiz, 1996: 13). Ancak
sabit doviz kuru rejiminde, doviz kurlart hilkimet karari ile degiskenlik
gosterebildiginden dolayr milli parada yiiksek deger artist ihtimali olmaktadir ve
TCMB’nin biiyiik 6l¢ekte elinde doviz bulundurmasi gerekmektedir.

Tiirkiye’de uygulanan doviz sistemleri arasinda sabit doviz kuru sistemi en

fazla uygulanan sistemdir (Ozsahin, 2006: 54).

2.4.2.1. Dolarizasyon

Para ikamesi olarak da bilinen bu sistemde yerli para dnem kaybetmektedir.
Dolarizasyon, dzellikle GOU ekonomileri i¢in yasanan krizlerden ve yanlis politika

uygulamalarindan dolay git gide artan bir dneme sahiptir (Ozen, 2018).

Merkez Bankalar1 ¢ikardiklari resmi para birimlerinin bir takim fonksiyonlari
vardir; de8isim aract olma, deger saklama araci olma ve hesap birimi olma. Ancak,
bazi lilkeler resmi paralarinin saglamasini istedigi fonksiyonlarin bir kismini ya da
tamamini1 yabanci para birimlerin bulmaktadir. Bahsi gegcen yabanci para genelde

Amerikan dolar1 oldugu i¢in bu duruma dolarizasyon ad1 verilmektedir (Ozkaramete,
1996: 99).

Dolarizasyon uygulamalarinin iki farkli bigimi goriilmektedir; tam
dolarizasyon (resmi dolarizasyon) ve kismi dolarizasyon (gayri resmi dolarizasyon).

Tam dolarizasyon, ulusal para belirli bir oran iizerinden, giiven duyulan bir baska
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tilkenin parasina endekslenmektedir. Boylece, gliven yaratan para biriminin resmiyette
O0deme finansman araci olarak ilan edilmektedir. Kismi dolarizasyon ise iilke
ekonomisinde faal aktorlerin, kamu dahil, ulusal para biriminin yami sira giiveni
saglayan diger para biriminden faydalanarak finansal islemlerin gergeklestirmeye
olanak taniyan sistemdir. Kisaca, kamuda ve 6zel sektorde yabanci bir para tiirtinden

varliklara sahip olabilmektedir (Sar1, 2007: 3).

2.4.2.2. Ortak Para

Ortak para uygulamasi, bir bolgede bulunan iilkelerin, parasal bir birlik
icerisinde yer aldigi anlamina gelmektedir. Bu sistemi uygulayan iilkeler para

birimlerini, belirledikleri sabit kurdan birbirine baglamaktadir (Bas, 2020: 29).

Mundell ve Mc Kinnon’nun birlikte olusturdugu bu sistemi, parasal birligin
saglandig: iilkelerde, aralarinda kur degisimi gerceklesmediginden dolay: iktisadi
faaliyetleri fazla olan iilkeler uygulamalidir. Bu duruma istinaden bir iilke ekonomisi
cari acik durumundayken cari fazla durumunda olan {lilkeye gore diizenleme
yapilmamaktadir. Her iki lilkede de i¢ dengenin olusabilmesi i¢in cari agiga sahip tilke
daraltic1 para politikas1 uyguladiginda cari fazlasi olan iilke genisletici para politikasi
uygulamalidir. Bu sistemin bir takim avantajlar1 vardir; parasal birligi saglanmasi,
ekonomik biitlinliiglin saglanmasi, ortak pazarin saglanmasi ve ticarete engel teskil

edebilecek durumlari ortadan kaldirmasidir (Evlimoglu, 2005).

2.4.2.3. Para Kurulu

Para kurulu, yonetici grubundaki {liyelerden degil de tilkedeki para arzini ve
doviz kuru politikalarini kontrol eden 6zel bir hiikiimet birimidir. Para kurulunda doviz
rezervleri ile desteklenen sabit bir kur ile kagit ve madeni paralari dolanima sokan
kurulustur (Ozdemir, 2010: 29; DeRosa, 2006).

Para kurulu, politikalar1 uygulayanlar araciligiyla secilen bir yabanci para
birimine sabit orandan baglanmay: kapsayan sistemdir. Bu sistem sabit kur
sistemindeki ug noktalardan birini olusturmaktadir. Cogunlukla bu sistem, iilkeler asir1
yiiksek enflasyondan kurtulmak ve yeniden itibarlarim1 kazanmak igin siyasi

gerekcelerden dolay1 secilmektedir. Bu sistemde doviz kuru sabit oldugundan dolay1
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bir takim unsurlar 6nem kazanmaktadir bunlar; tiretim faktorlerinin kullanilabilirligi,
biitgedeki uygulamalar, iicretlerde ve fiyatlarda ayarlamalardir. Para kurulu sisteminde
finans sistemi merkez bankasindan ¢ikarak yalnmizca hazineye kaldigi igin dis

soklardan etkilenme riski artryor (Uzunoglu, 2003: 12).

2.4.3. Karma Kur Rejimleri

Yukarida bahsedilen doviz kuru sistemleri arasinda kalan ve giiniimiizde
gercek hayattaki ekonomide uygulanma imkani bulan doviz kuru sistemleridir. One

¢ikan kur sistemlerinden bazilar1 asagida incelenmistir.

Bunlar Esnekligi Arttirilmis (Kazandirilmis) Sabit Kur Sistemi ve Miidahale

S6z Konusu Olabilen Esnek Kur Sistemleri olarak siiflandirilarak incelenmistir.

2.4.3.1. Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur Sistemleri

21. yiizyilda artik higbir iilke kat1 sabit kur uygulamalarini kullanmamaktadir.
Ancak sabit kur sistemlerine esneklik kazandirilabilir. Sabit kur rejiminin iki farkli
sekilde esnekligi arttirilabilir. Bunlardan birincisi doviz kuru diizenlemelerinin yiiksek
oranlarda seyretmesi (ayarlanabilir sabit kur sistemi), ikincisi ise yiiksek sayilmayan
oranlarda ve daha sik diizenlemeler yapilmasidir (siiriinen (kayan) pariteler sistemi)

(Gtiran, 1987: 100).

Avyarlanabilir sabit kur sistemi Bretton Woods sistemi olarak da bilinir. Bu
sistemde 6demeler dengesinin diizeltilme islemleri i¢in hedeflenen déviz kuruna gore
ayarlanmaktadir. Bu ayarlamalar yerel para biriminin devaliiasyonu veya yeniden
degerlenmesi seklinde olabilir (Moosa, 2006: 95). Bu rejimde kurun sabit olmasi ve
yetkililerin bu kuru sonsuz bir sekilde devam ettirmek zorunlulugunda degildir.
Hedeflenmis (belirlenmis) kur, parasal otorite tarafinda politikalar araciligiyla
istenilen tarafa dogru yonelebilir. Bu kur sisteminin ekonomik istikrara fayda
saglamast dis ticaret alaninda kurun belirsizlik halini azaltarak miimkiin
olabilmektedir. Ancak devaliiasyon beklentisi spekiilasyonlara sebep olabilecegi i¢in
ekonomik krizlere yol agabilir (Gok, 2006: 139).

Siiriinen (kayan) parite, 6demeler bilancosundaki dengesizlikleri gidermek i¢in

tilke para biriminde kiiciik ve sik diizenlemeler yapmasi seklinde tanimlanir. Biitge
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dengesizligi yasayan iilke, hedefledikleri kur seviyesine ulasincaya dek
diizenlemelerini siirdiiriir (Carbaugh, 2005: 457). Bu sistemin baglica ozelligi
uluslararasi ticarete s6z konusu olan mallarin fiyatlar genel seviyesini ¢apa iilkesine
diigiimleyerek enflasyon oranini kontrol altina almaya katki saglar (Mishkin, 2018).
Ancak bunun karsiligindaki kayip ise lilke ekonomisinin enflasyonist siirece girmesi
ve parasal otoritenin politikalarinda kurun ¢apa etkisinin yitirilmesine yol agmasidir

(Kilavuz vd., 2011: 89).

2.4.3.2. Miidahaleye Konu Olan Esnek Kur Sistemleri

Bu sistemde serbest piyasa kosullarinda arz — talep dengesi durumuna gore
doviz kuru meydana gelmektedir ve piyasaya bazi parasal otoriterler tarafindan
miidahaleler olmaktadir (Giiran, 1987: 106). Bu séz konusu miidahalelerin iki farkli

sonucu olmaktadir.

Birincisi; temiz dalgalanma, hiikimetlerin piyasaya karigmalar1 engellenerek
ve parasal kararliligt bozacak sermaye hareketleri frenlenerek, serbest piyasa

kosullarinda doviz kurlarinin olugsmasin1 amaglamaktadir.

Ikincisi; kirli dalgalanma, iilkenin uluslararasi rekabet giiciinii korumak igin
hiikimetin déviz piyasasina karismasinin sonucudur (Oney, 1980: 187-188). Ancak
ilkelerin amaclar1 ne dogrultuda olursa olsun kontrollii dalgalanmanin oldugu

ekonomilerde uluslararasi ticaretin arttig1 goriilmistiir (Giil, 2019: 35-36).

25. DOViZ KURU ILE DIS TICARET ILIiSKIiSININ
ACIKLANMASINA DAIR TEORIK YAKLASIMLAR

Tiirkiye’nin 1980 yilina kadar uyguladig1 doviz kuru politikasi bu yildan sonra
bliyiik bir degisim yasamis ve bu degisimlerin kritik etkileri goriilmiistiir. Tiirkiye’de
1980 yilina dek sabit kur sistemi uygulanmis ve dis ticaret islemleri gergeklesmemistir.
1980 ile 1989 yillar1 arasinda dis ticarette liberallesme yolunun izlendigi ve serbest
kur rejimine gecise hazirlanildigi donemde sabit kur rejimi uygulanmistir. Bunun
ardindan tam serbestligin 1989 senesinde gerceklesmesiyle 1999 senesine degin
kontrollii serbest kur rejimi benimsenmistir. 2000 - 2001 doneminde giinliik belirlenen

sabit kur rejimine gecilmesine ragmen 2001 yilindan sonra tekrar sinirli miidahaleli
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esnek kur sistemi uygulanmstir. Ulkede uygulanan bu cesitli uygulamalar dzellikle
iilke parasinda degisimler yaratmig ve bu da farkli donemlerdeki dis ticaret

gostergelerinde de farkliliklar olmasina yol agmistir (Aral, 2015: 58).

Dig ticaret dengesi ile doviz kuru iligkisi konusuna istinaden iktisat
literatlirline ge¢mis teorik calismalar ve yaklasimlar vardir. Bunlar; Klasiklerin
Yaklagimi, Keynesyen Yaklasim, Massetme Yaklasimi, Esneklikler Yaklasimi ve
Mundell — Fleming Yaklasimlaridir.

2.5.1. Klasik Yaklasim

“Altin para mekanizmas1” kavrami ile aciklanan teori Klasik yaklasimi tarif

etmeye yardimci olmaktadir.

S6z konusu mekanizmanin isleyis sekli sudur; iilke ekonomisinde dis ticaret
acig81 meydana gelmesi durumunda altin ihracati neticesinde iilkenin para arzinda
zayiflamalar olusacak ve boylece iilkede enflasyon azalacak ve bunun yani sira dis
tilkelerde bunun tam tersi haller ortaya g¢ikacaktir. Sonug itibariyle dis ac¢igi olan
tilkenin fiyatlar1 karsi iilkenin fiyatlariyla kiyaslandiginda ucuzlamasiyla ihracat
hacminde artis olacak ve dis ticaret dengesi kendiliginden denge noktasina gelecektir

(Aren, 1968:174).

Bu yaklasim ele alindiginda, bir iilkede gerceklesen dis dengesizlik halinde bu
dengenin olusmasi i¢in; altin ihracati ve ithalati, para arzi, i¢ ve dis ekonomilerdeki
fiyatlar ve oldukg¢a dnemli bir faktor olan doviz kurundaki degismelerin etkisi oldugu

goriilmektedir (Alptekin, 2009: 57-58).

2.5.2. Keynesyen Yaklasim

Bu yaklagim, 1936 senesinde John M. Keynes tarafindan gelistirilmistir.
Keynesyen yaklasim, ¢ogunlukla istihdam ve {iretim konularini ele aldigi igin klasik
yaklagimdan farklilasmaktadir. Toplam talepte yasanan degisimlerin fiyatlar iizerinde
artiglara neden olmayacagini ifade etmektedir. Baska bir agidan ise kisa donemdeki
ciktilar ve iiretim, talep yoniinden agiklanmaktadir (Kiyak, 2019: 44). Keynesyen
ekolde i¢ ve dis denge durumuna gelinmesinde ise gelir ve harcamalar tizerindeki

degisimler 6nemli roller iistlenmektedir (Atilgan, 2011:50). Ancak, doviz kurundaki
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bir degisme, gelirdeki ve harcamalar tizerindeki degismelerden ayrilmamaktadir ¢linkii

bu li¢c 6ge dis ticaret hacmini birlikte etkilemektedir.

Bu yaklasimdaki harcama teorisine iliskin gelir denklemi (Aksu ve Selim,
2005: 109-103);
Y=C+1+(G-T)+(X-M)
Denklem (3)

M: ithalat, I: Yatirim, G: Kamu Harcamalari, T: Vergiler, Y: Gelir, C: Tiiketim

Tasarruflar veri iken ( S = Y — C); biit¢e agiklarindaki artis yani “G - T deki
artisgin” yurti¢indeki yatirimlarda diglama etkisi yaratmasina ve dis agik da ise artig
gostermesine sebep olabilecektir. Boylece bu yaklasim i¢in su sonuca varilabilir; bir
tilkede dis ticaret acig1 soz konusu ise talep, yabanci mallardan yerli mallara dogru
kaydirilir (Uludag ve Serin, 1987: 9).

Bu yaklasimin harcamalar teorisine gore i¢ ve dis dengenin bir arada

gosterildigi grafik asagidaki gibidir;

Grafik 3
Keynesyen Yaklasima Gore Gelir Ve Harcamalar Teorisi
4 TG
)

S+T-1-G

Y1

x-M

Kaynak: Seyidoglu, H. (2003). “Uluslararas: Tktisat Teori, Politika Ve Uygulama, 15. Baski,
Istanbul, Giizem Yaynlari, 458.

Grafik 3’te Y gelir seviyesini gostermektedir. Y1 gelir seviyesi milli gelir
dengesidir fakat bu sekilde Y1K araligi kadar dis ticaret agigi vardir. Bu agigin
giderilmesi i¢in iki durum s6z konusudur. Bunlardan birincisi; X-M dogrusunun saga
kaymas1 lazimdir. Ikincisine bakildiginda milli gelir dogrusu (S+I+G+T) sola
kaydirilirsa da dis ticaret ag1g1 giderilecektir. Ayrica bu durumlar dis ticaret dengesinin

ulagilmasina yarari olacak politikalardir (Seyidoglu, 2003: 458).
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Keynesyen ekol, denge teorisi konusu iizerinde oldukga fazla durmaktadir. Bu
yaklagima gore i¢ ve dis denge gelirindeki hareketlenmeler ile denge noktasina
gelinebilecegini agiklamistir. Bu halde 6demeler bilangosunda agik veren tilkeden
verdigi agik kadar para ¢ikisi oldugu icin toplam talepte azalma olacaktir. Boylece
azalig gosteren talep milli gelirin azalmasina yol agacaktir. Milli gelirin azalmastysa
ithalata talebi azaltacaktir. Bagka bir agidan ele alindiginda 6demeler bilangosu fazla
veren bagka iilkelerde de parasal artiglar gerekgesiyle gelir artacak ve bundan dolay1
da ithalat hacminde artis yasanacaktir. Diger taraftan bakildiginda dis acig1 olan
tilkeler ile fazlasi olan iilkeler aralarinda etkilesecek ve dis ticaret dengeleri

lyilesecektir (Karluk, 2009: 605).

2.5.3. Devaliiasyon, Revaliiasyon ve Esneklik Yaklasimi

Sermaye hareketlerinin g6z ardi edildigi esneklik yaklagiminin en belirgin
temel amaci devaliiasyonun dis dengedeki tesirini ifade etmektir (Seyidoglu, 2003:
476). Bu baglik altinda devaliiasyon ve buna bagl olarak esneklik yaklagimi

incelenecektir.

Esneklik yaklagimi ele alindiginda, devaliiasyonun dovizden kaynaklanan
geliri arttirmasi, ihracata s6z konusu mallar1 dis iilkenin para birimi tiirlinden
ucuzlatmasiyla, baska bir deyisle dis iilke tiiketicilerinin bu mallara duydugu talep
gereksiniminin artmasi itibariyle ortaya ¢ikmaktadir. Bu da “d6éviz kazandirict etki”
olarak adlandirilmistir. Devaliiasyonun ne miktarda doviz saglayacag: iilkenin ihrag
edecegi mallara iliskin dis {ilke tiiketicilerinin verecegi tepkiye dayanarak
kararlastirilan bir olgudur. Devaliiasyonun neden oldugu bir ucuzluktan dolay1 dig
tilkelerdeki vatandaglar talep ettikleri miktar ne dl¢iide arttiriyorlarsa, diger bir deyise
talep elastikiyeti ne dl¢iide yiiksekse dovizin kazandirict tesiri de kendisini bir o kadar
yiiksek gosterecektir. Sayet talep elastikiyeti diisiik oldugunda ise déviz kazandirict

tesir de diisiik seyredecektir (Kiyak, 2019: 45).

Bu yaklasim bazi eksikleri sebebiyle elestirilmektedir dis agig1 gidermeye
destek olsa bile cari dengenin belirleyici faktorlerinin ifade etmedeki bir takim

eksikliklerinden dolay elestirilmektedir, 6rnegin (Erkilig, 2006: 18);

e Bu yaklasim kismidir, yani 6demeler bilangcosunun tiimiinii degil yalnizca

kismen incelemektedir.
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e Amag, devaliiasyonun cari dengedeki tesirini analiz etmek olmasina
ragmen reel kur kavrami ifadesinde ticarette bahsi gegmeyen mallara dair

net bir bilgi yoktur.

2.5.3.1. Devaliiasyon ve Dis Ticaret Uzerindeki Etkileri

Sozliikteki anlamima gore kiymetten diisme anlamina gelen devaliiasyon,
sabit kur rejimi goriilen lilkelerde, hilkkumet araciligiyla ortaya konan bir kararla,
kurlarin aniden yiikseltilmesini ifade eder. Bu durum baska bir deyisle, yerli paranin

degerinin ve ithalat giiciiniin zayiflamasi anlamina gelir (Celebi, 2011: 56).

Serbest dalgalanan kur rejiminin oldugu iilkelerde; kur artisi, piyasadaki
doviz talebi ve arzina bagli oldugundan devaliiasyon terimimni kullanmak dogru
degildir bunun yerine ulusal paranin deger kaybetmesi anlamina gelen “depreciation”

terimini kullanmak daha uygundur (Seyidoglu, 2007: 475).

Ulkelerin, devaliiasyon uygulamasina gitmelerinin gerekgesi; kurlar artirarak
riinlerin dis fiyatin1 ucuzlatip ihracati arttirmak, ithalata konu mallar1 ise eskiye
nazaran daha pahali duruma getirip ithalat1 azaltmaktir. Bu gerekgeyle iilkeler, dis

ticaret agigin1 azaltma yoluna giderler (Eren, 2020: 23).

Bu baslik altinda devaliiasyon kavramina iligkin olarak Marshall — Lerner

kosulu ve J egrisi konular1 esneklik yaklasimi baglaminda anlatilmaktadir.

2.5.3.1.1. Marshall Lerner Kosulu

Iktisat biliminde genel olarak; nominal kur arttiginda, ihracata konu olan ve
fiyat1 ulusal para cinsinden degiskenlik gostermeyen bir malin, yabanci para tiirlinden
fiyat1 diisecektir ve boylece yerel mallarda dis talep canlanacak, buna bagli olarak ta
ithracat artacaktir. Benzer bigimde dis ticarete konu olan iilke fiyatlarinda yasanan asir1
artis ya da ev sahibi {ilkenin fiyatlar genel seviyesinin azalmasi ise yerel mallarin dig
piyasaya kiyasla fiyatin1 ucuzlastiracak ve ihracat hacmini arttiracaktir (Yildirim,

Karaman ve Tasdemir, 2009: 75).

Reel efektif doviz kuru arttiginda ise yani Tiirk lirasinin deger kazandigi
durumda {tilkenin dis ticaretteki ihracatin1 kismakta, ithalatini ise arttirmaktadir buna

istinaden tilkenin dis ticaret dengesi negatif yonde etkilenmektedir (Gedik, 2014: 103).
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Iktisat biliminde doviz kurlarindaki yiikselislerin ihracat ve ithalat
miktarlarinda ne kadar degisiklik yaratacag iktisatcilarin tizerinde tartigmalar yaptigi
onemli bir konudur. Bu tartigmalara 11k tutan Onemli goriislerden bir tanesi de
Marshall tarafindan (1923) ve Lerner tarafindan (1944) gelistirilen ve iktisat
literatiiriine adin1 yazdiran Marshall — Lerner kosuludur. Bu kosula gore; reel efektif
doviz kurunun dis ticaret tizerinde etkisinin var olmast i¢in ithal mallarin yurt ici talep
esnekligi ve ithrag mallarin yurt dis1 talep esnekliginin toplam degerinin 1 ya da 1’den

biiyiik olmasiyla miimkiindiir.
lem| + lex] =1
Denklem (4)

Doviz kurunda olusacak bir degismenin ihrag ve ithal mallarin fiyatlarinda
yaratacag etkiye “pass through” yani gegiskenlik ad1 verilmektedir. Bu geciskenligin
kusursuz olmasi i¢in doviz kuru yiikseldiginde, ihra¢ edilen mal fiyatlarindaki diisiisiin
yabanci paranin degerindeki azalis kadar ve ithal edilen mal fiyatlarindaki artigin da
ulusal paranin degerindeki artis kadar olmasi1 gerekmektedir (Seyidoglu, 2017: 502-
504).

Sekil 3
Devaliiasyonun Dig Ticaret Dengesi Uzerindeki EtKisi

— R
B
e
e

Kaynak: Yiicel (1974)



Sekil 3’e gore devaliiasyon milli para cinsinden ithal edilen mallarin fiyatini
arttirirken, doviz cinsinden de iilkenin ihrag¢ ettigi mallarin fiyatin1 dis tilkelere karsi
ucuzlatmaktadir. Bu sebeple de (4) nolu denkleme gore ithalat i¢in yapilan giderler
bakimindan, devaliiasyon sebebiyle olugsmasi muhtemel etki, ithalata s6z konusu
olmus mallarin yurticinde olusacak talebini en aza indirgeyerek iilkenin dovizinde
zorunlu giderleri azaltmasidir. Bu durum doviz tasarruf edici etki olarak da
belirtilebilmektedir. Devaliiasyonun ne derecede doviz birikimleri yaratacag: da ithal
edilen mallardaki fiyat artislarina karsi bireylerin dis iilkelerin mal talebini ne dlgiide
indirgeyecegi talep elastikiyetine tabi olmaktadir (Sahbaz, 2009: 12-13; Berber, 2014:
145).

25.3.1.2. J E@risi

Bir iilke milli parasinda deger kaybi yasandiginda ihracat hacminde artis,
ithalat hacminde azalis ve bundan dolay1 dis ticaret dengesinde sapma egilimlerinin
oldugunu, fakat ilerleyen siirecte dis ticarette diizelmelerin oldugunu yani dengenin
tekrar saglanacagini gosteren egri “J Egrisi* diye bilinmektedir. Bu kavram i¢in bir
tilkede devaliiasyon sonrasi dis ticaret dengesinin ilk asamada degistigi ve daha
sonrasinda ise diizelme siirecine girdigi soylenmektedir. Ancak var olan iilkeler arasi
ticaret sozlesmelerinden dolay: ithalat/ihracat diizeylerinde kisa siirede degisimler
olmayacaktir. Uzun déneme baktigimizda piyasalar olusan doviz kurlarina uyumlu
hale gelecek ve dis ticareti iilke lehine yonelik etkileyecektir (Walther, 2002: 315).

Grafik 4.
J Egrisi

Dis Ticaret
Bilancosu 4

J Egrisi

t0 t

0 —
\/ zaman

Kaynak: (Oztiirk ve Sézdemir, 2011: 402)
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Grafik 4’te goriildiigii iizere t0 doneminde devaliiasyon olmasiyla, dis ticaret
tizerinde ani bir etki gostermemektedir. Ticaret sozlesmelerinden dolayi ihracat
gelirlerinde bir azalma olurken ithalat mevcut durumunu korumaktadir. Bu grafikte dis
ticaret bilancosu ilk asamada (t1 donemine kadar) negatif iken t1 doneminden sonra

dis ticaret bilangosu pozitif bolgeye gecmektedir.

2.5.3.2. Revaliiasyon

Sabit kur rejimini benimsemis tilkeler, ekonomilerinde piyasa dengesini ve dis
ticaret dengesini saglamalar1 i¢in biiylik Ol¢iide O6nemi olan kur ayarlamalarim
revalilasyon yoluyla da gergeklestirebilirler. Ayrica revalliasyon ayarlamasinin

enflasyonun engelleyici bir 6zelligi de bulunmaktadir.

Revaliiasyon, dis dengeyi saglamak icin hiikimetin alacagi bir karar ile ulusal
paranin dis lilke paralar1 karsisinda degerinin arttirtlmasidir (Seyidoglu, 2002: 529).
Ancak devaliiasyon ya da revaliiasyon uygulamasina karar verilmeden 6nce devletin
resmi kurdaki bir diizenlemenin 6demeler dengesini iyilestirmek icin elzem mi degil
mi, ayarlamalarin ne zaman ve ne Olgiide yapilmasi gerektigi gibi sorulara cevap
bulmasi1 gerekir (Abusoglu, 1990: 64). Revaliiasyon, iilkenin kendi ekonomisinde
fiyatlar1 pahalilastirarak ihracat seviyesini disiiriirken, dis iilke fiyatlarin
ucuzlagtirarak ithalat hacminde artiglara sebep olur. Bu durum da dis ticarette acik s6z
konusuysa daha da arttirmaktadir, fazlalik s6z konusuysa bu fazlaligin azalmasi

gerceklesmektedir.

Revaliiasyon ayarlamasi gergeklestigi durumda, iilke ekonomisinde istihdam,
fiyatlar ve {cretler diigsmektedir. Uluslararast Para Fonu, iilkelerin 6demeler
bilangolarinda fazla vermeleri durumunda, uluslararasi ticarette olusacak O0deme
dengesizliklerden sorumlu olacaklarini agiklayabilmektedir ve onlardan revaliiasyona
gitmelerini isteyebilmektedir. Ancak iilkeler 6demeler bilangolarindaki fazlaliklardan
kurtulmak i¢in paralarini revaliie etme yoluna gitmeyi tercih etmemektedirler. Zira
revaliiasyona gitmek iilkelerin uluslararasi piyasada rekabet yetilerini negatif yonde

etkileyebilmektedir (Karluk, 2003: 416).
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2.5.4. Massetme Yaklasimi

Arnold C. Harberger (1950) ve Sidney S. Aexander (1952) gelistirmis olan bu
yaklagim; milli gelir hesaplamalar1 agisindan dis ticaret dengesini ifade etmektedir.
Massetme yaklagimi, yurticindeki mallara harcamak zorunda oldugumuz paralarin
yurti¢i hasilayr ne yonde etkiledigini agiklamaktadir. Diger bir ifadeyle dis ticaret
dengesi, lilkenin ne irettiginin ve bunun i¢in ne kadar para harcandigimin yani
ekonominin emme kapasitesinin arasindaki fark olarak ifade edilebilmektedir (Altintag

ve Cetin, 2008: 34).

Alexander, esneklik(elastikiyet) kavraminin yalnizca fiyat-miktar arasindaki
iligkinin bahsedildigi kismi esneklik degil toplam esneklik oldugu goriisiindedir.
Toplam esneklik yaklasiminda anlatilanlara gore; fiyat-miktar iliskisine ilaveten ulusal
paranin degerinin diismesi durumunda gerceklesecek biitiin ekonomik faktorlerin
sebep oldugu ithalat/ihracattaki degisimler s6z konusu olmaktadir. Bu kapsam ele
alindiginda Alexander, milli paranin yasadigi deger kaybi vasitasiyla 0demeler
bilangosu dengesini iyilestirmeyi, s6z konusu iki mekanizmay1 da igine dahil eden
biitiin ekonomik degisimler ile agiklamaktadir. Bu yaklagima gore, dis ticarette
meydana gelen agik bir lilke ekonomisindeki tiiketim, yatirim ve kamu harcamalarinin,
toplam {iretiminden fazla olmasi anlamina gelmektedir. Devaliiasyonun ticaret
bilangosu ve yurti¢i gelirlerinin etkisi arasinda yasanan ilisgkiyi tamamen
derinlemesine inceleyen massetme yaklagiminin denklemi asagidaki gosterilmektedir

(Alptekin, 2009: 65).
Y=C+I+G+X-M denklem (5)

C; tiikketim, I; yatirim, G; kamu harcamalar1, X; ihracat, M; ithalat, (X-M); dis ticaret

dengesi.
A=C+1+G denklem (6)
A; Massetme
Boylece asagidaki denklem elde edilebilir.
Y-A=X-M denklem (7)
A, toplam yurt i¢indeki harcamalar1 temsil eden harftir. Y ise yurtici {iretimin

toplamini temsil eden harftir. Eger “Y” absorbe etme miktarinda asiriya giderse, lilke
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kalan tiretimin ihracatini saglarsa dis ticarette fazlalik olusacaktir. Sayet, absorbsiyon
yurt i¢i liretim diizeyinden daha fazlaysa “Y — A” i¢in negatif durum s6z konusu olacak
ve tilkenin trettiginin daha fazlasini tiiketme yoluna gittigi anlamini tasimaktadir. Bu

durumda fazla olan kismu ithalat ile finanse edilecektir (Fisunoglu, 2016: 239-240).

Bu yaklagima gore, ekonomi tam istihdamdayken, kaynaklarin verimli bir
sekilde kullanilmas1 ve ihracat seviyesini arttirmanin yegane Yyolu absorbsiyonun
daraltilmasidir. Bagka bir agidan ele alindiginda, ekonomide kullanilmayan kaynaklar
varsa “Y” en yiksek seviyesinde degildir ve toplam yurtici kullanimlar

degistirmeksizin ihracat hacminin artmasiyla da “Y” artabilir (Seyidoglu, 2003: 72).

2.5.5. Mundell — Fleming Yaklasim

Markus Fleming ve Robert Mundell tarafindan ileri siiriilen Mundell- Fleming
modeli, 1960’11 yillarda ortaya ¢ikmis bir modeldir. Bu yaklagimin temeli, Keynesyen
yaklagimi takiben sermaye hareketlerinin genel itibariyle faiz degiskenine bagli olarak
hareket ettigi diislincesine dayanmaktadir. Bu teorik model, IS-LM-BP dogrular ile
bir arada incelenmektedir (Alptekin, 2009: 71).

Bu modelde, kisa vadeye odaklanildigindan dolayr basit denklestirme
mekanizmalari, akim dengesi ve duragan doviz kuru bekleyisleri vasitasiyla ifade
edilmektedir. Ek olarak bu yaklasim, politika uygulamalarinin gesitli kur sistemleri
altinda iiretim seviyesi ve faiz oranlar1 gibi unsurlara olan tesirini ifade etmek i¢in
kullanilmistir. Modelde, takip edilen kur politikasina uygun olarak, para politikasi ve
mali politikalarinin ulusal gelir ve dis ticaret dengesi konusundaki tesiri kisa donemde
farklilik gosterebilmektedir. Bu duruma istinaden biit¢e aciklarinda gerceklesecek
yiikselme, ¢arpan etkisiyle toplam talepte hareketlenmeye yol agarak artis olmasina
sebep olacaktir. Bu artigla birlikte, yurticindeki faiz oranlar1 artig gosterecek ve
sermaye serbestisi varsayiminda iilke ekonomisine yabanci sermaye akisi olacaktir.
Bu akisla birlikte milli para deger kazanacak ve ihracat seviyesinde azalma olurken
ithalatta artig olacaktir. Bu gelismelerin sonucu olarak dis ticaret aci81 gergeklesecektir

(Atilgan, 2011: 62).

Bu model, Keynesyen yaklasimmn ekonomi de kisa donemde para
politikalariin etkin olmadigindan dolayr bunun yerine maliye politikalarinin etkin

oldugu diistincesiyle hem fikirdir. Bu kapsamda genisletici maliye politikasinin aktif
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rol oynamasi ulusal paranin de§erinin artmasina, cari islemler dengesinin
kotiilesmesine ve iilke ekonomisine sermaye akist olmasina destek olacaktir.
Bahsedilen yaklasim ¢ogunlukla kisa donemi ele aldig1 i¢in uzun doénemin dinamik

etkileri g6z ard1 edilmektedir (Kemeg ve Kosekahyaoglu, 2015: 9).

2.6. REEL EFEKTIF DOViZ KURU ILE DIS TICARET ILiSKiSI

Reel efektif doviz kurunda meydana gelen degismeler ulusal ekonomileri
onemli Ol¢iide etkilemektedir. Bu kapsamda, iilkelerin déviz kuru politikalari, dis
ticaret diizeyinde rekabetin korunmasi bakimindan etkinligini ortaya koymaktadir.
Doéviz kurundaki gelismeler, belirsizlik durumu ve risk ortaminin arttirtlmasina yol
acarak hem gelismis iilkelerin hem de gelismekte olan iilkelerin dis ticaretini

etkilemektedir.

Ulkelerin dis ticaretteki avantajlarini etkileyen baslica unsurlardan biri déviz
kurudur. Ozellikle, dis ticaret politika araclarinin iilke ulusal parasmin degerinde
gerceklesen degisimlerin de dis ticaret konusunda oldukga etkisi oldugu goriilmektedir

(Bas, 2020: 32).

Reel efektif kurundaki gelismeler; iilkelerin dis ticaret ortamindaki adimlarinin
belirleyicisi oldugu gibi rekabet giicli agisindan da énem arz etmektedir (Yilmaz ve
Kaya, 2007: 70). Reel efektif doviz kurunun artmasi, Tiirk lirasinin deger kazandig
anlamima gelmektedir. Bagka bir deyisle iilkenin dis ticaretteki ihracatin1 kismakta,

ithalatin1 ise artmaktadir. Buna istinaden {ilkenin dis ticaret dengesi negatif yonde

etkilenmektedir (Gedik, 2014: 103).
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Grafik 5
Tiirkiye’de 2003-2018 Dénemi Reel Efektif Déviz Kuru (TUFE Bazly), Ithalat ve Ihracat
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Kaynak: RDK (TUFE bazli) verisi EVDS’den, Ithalat ve Ihracat verileri OECD’den alinmustir.
Erigim Tarihi: 15 Kasim 2020

Grafik 5’e gore, Tiirkiye’de 2003 — 2018 donemine iliskin olarak RDK, 2014
yilina kadar dalgali bir seyir izlerken 2014 yilindan sonra 2018 yilina dogru azalma
egilimi gostermektedir. Bu donemde RDK’nin, 120 — 130 bandinda oldugu yani
RDK ’nin agir1 yiiksek oldugu sadece iki y1l gézlemlenmistir. Bu grafige gore, 2013 ten
2017 yilina kadar ithalat ihracattan fazlayken 2018 yilinda ihracatin ithalattan fazla
oldugu goriilmektedir ki bu da uzun bir ddonemden sonra Tiirkiye’nin ilk kez dis ticaret

fazlas1 verdigi anlasilmaktadir.

Bir iilkenin ithalatini, etkileyen temel unsurlar iilkenin milli geliri ile reel doviz
kurudur (Seyidoglu, 2007: 502). Reel doviz kurunun artigi, Tirk lirasinin deger
kazanmasina yol agacagindan ve dévizin daha ucuz hale gelmesine neden olacagindan
dolay: ithalati pozitif yonde etkilemesi beklenir (Gedik, 2014: 83). Grafik 5’te
gosterildigi gibi, ele alinan donemde c¢ogunlukla ithalatin ihracattan fazla olmasi
nedeniyle ithalat olgusu dne ¢ikmaktadir. ithalat, yurtici gelirin bir fonksiyonu oldugu
icin GSYH’ye bagli olarak degiskenlik gostermektedir. Ayrica RDK, ithalati etkiledigi
icin RDK ve GSYH’ye iliskin verilerin ayr1 bir grafikte incelenmesi faydali olacaktir.
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Grafik 6.
Tiirkiye’de 2003 — 2018 Dénemi Reel Efektif Déviz Kuru (TUFE Bazl) ve GSYH (TL) Grafigi
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Kaynak: EVDS, Erisim Tarihi: 2 Aralik 2020

Tiirkiye’nin 2003-2018 dénemine ait GSYH ve RDK degerlerinin gosterildigi
Grafik 6’da goriildiigii gibi GSYH’nin trendi Grafik 5°teki ithalat serisinin trendine
paralel bir seyir izlemistir. 2014 yilindan itibaren RDK serisi azalma egilimi
gosterirken GSYH artmaya devam etmistir. Grafigin ele alindigi dénemin sonunda

RDK en diisiik seviyesine diiserken GSYH en yiiksek seviyesine ¢ikmistir.

Kur faktort, dis ticaretin sekillenmesinde olduk¢a 6nem arz eden bir faktordiir.
Ancak, bununla birlikte dis ticareti sekillendiren bir¢ok faktér daha vardir. Bunlar;
ihrag veya ithal mallarin fiyat esnekligi ve gelir esnekligi, tamamlayict mal ve ikame
mallarin fiyatlari, dis ticaretteki kisitlamalar, tesvikler ve damping gibi faktorlerdir.
Bu baglamda dis ticaret dengesini etkileyen faktorlerin basinda doéviz kuru olmakla

birlikte diger faktorleri de goz ard1 etmemek gerekmektedir (Egilmez, 2013).

RDK’de olusacak bir artisin, ihracatta azaltici bir etki yaratmasi beklenirken,
yurt dist gelir tlizerinde olusan bir artisin ise ihracati arttirici etki gostermesi
beklenmektedir. Tiirkiye’nin dig ticaret yaptigi iilkelerin GSYH seviyesinin artmasi
halinde liretimin artmasina paralel olarak tilkemizdeki ara mal ve nihai mallara yonelik
talepler de artacaktir (Gedik, 2014: 103). Ancak, Tirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde reel efektif doviz kurunda yasanan degismeler ekonomi de istikrari
zorlagtirmakta, istikrarin olmamasi dis ticaret a¢igini olumsuz yonde etkilemekte ve

finansal sistemde aksakliklara yol agabilmektedir.
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Tiirkiye’de dis ticaretin bigimlenmesinde rol oynayan bir baska dnemli faktor
ise uygulanan kur politikalaridir; doviz kuru dis ticaretten kazanilacak karmn iilke
disindaki piyasalarda erimesinin 6niine gegmek amaciyla oldukca 6nem arz etmektedir
bu ylizden daima hareketli doviz kuru ortaminin yerine kararli bir ortamin olusmasi

gerekmektedir.

Ozetlemek gerekirse ¢alismanm bu béliimiinde; déviz kuru ile ilgili temel
kavramlar, doviz kuru tiirleri, uluslararasi para sisteminin tarihsel gelisimi, doviz kuru
sistemleri, doviz kuru ile dis ticaret iliskisini agiklamaya yonelik teorik yaklasimlar ve

reel efektif doviz kuru ile dis ticaret iliskisi agiklanmustir.
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UCUNCU BOLUM

REEL EFEKTIF DOViZ KURU ILE DIS TICARET DENGESI ILiSKISI:
LITERATUR ARASTIRMASI

Bu béliimde, reel efektif doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiye yonelik
ampirik literatiir arastirmasina yer verilecektir. Bu literatiir aragtirmasi, Tiirkiye ve
Tiirkiye disindaki iilkeler olmak tizere iki ayri tabloda gosterilecektir. Literatiir

aragtirmasi kronolojik olarak siralanmustir.

3.1. TURKIYE ICIN REEL EFEKTIF DOVIZ KURU VE DIS TICARET
ARASINDAKI ILISKIYE YONELIK YAPILMIS AMPIRIK CALISMALAR

Ulusoy ve Zengin (1995)’in, 1970- 1992 doénemini ele aldig1 ¢alismalarinda,
reel efektif doviz kuru ile ihracat arasindaki iliski, en kiiciik kareler yontemi ile tahmin

edilmis ve sonuglarin anlamli olmadig1 bulgusuna ulasilmistir.

Kasman ve Kasman (2005), calismalarinda 1982-2002 dénemi i¢in ¢eyrek
yillik verileri kullanarak Johansen-Juselius maksimum olabilirlik egbiitiinlesme testi
ve hata diizeltme modelinden faydalanmiglardir. Calismanin sonucuna gore, tahmin
edilen ihracat fonksiyonu, ihracat gelirleri ile ihracat agirlikli reel efektif doviz kuru

arasinda uzun donemli bir iligski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Peker (2008), Tirkiye o6rnegi i¢cin 1992:1 — 2006:4 donemini ele aldigi
calismasindaki bulgulara gore, uzun donemde doviz kurundaki %1°lik bir degismenin
ticaret dengesini negatif yonde etkiledigini saptamistir. Ampirik sonuca gore Marshall
Lerner kosulunun desteklenemedigi bulgusuna ulasmistir. Kisa donem sonucunda ise
Reel efektif doviz kurundaki degisimin ticaret dengesindeki etkisinin anlamli olmadigt

bulgusuna ulagmustir.

Yaprakli (2011) ’nin, yaptig1 ¢calismada esnek doviz kuru rejiminin uygulandigi
2001-2009 donemine ait aylik veriler kullanilarak reel biitce acig1, reel para arzi ve

reel efektif doviz kuru endeksinin reel dis ticaret agig1 iizerindeki etkileri sinir testi
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yaklasimindan faydalanilarak ekonometrik olarak incelenmistir. Analiz bulgularina
gore uzun donemde dis ticaret agigi; biitge agigindan pozitif ve istatistiki agidan
anlamli, para arzindan negatif ve istatistiki olarak anlamli, reel efektif kur endeksinden
ise pozitif ve istatistiki agidan anlamsiz olarak etkilenmektedir. Diger bir taraftan kisa
donemli analiz sonuglar1 da, para arzinin dis ticaret agigini pozitif ve istatistiki olarak
anlamli etkiledigini gdstermistir. Biitce agig1 ve reel efektif kur endeksine ait kisa
donem analiz sonuglar1 ile uzun dénem sonuglarinin paralellik arz ettigi sonucuna

ulasilmstir.

Hepaktan vd. (2011), 1982:01-2011:07 donemine ait aylik veriler kullanarak
yaptiklar1 ¢alismada, reel efektif doviz kurunun dis ticaretin bilesenlerinden ihracat ve
ithalat ile olan iligkisini Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testi ile analiz
etmistir. Engle Granger nedensellik testi bulgularina gore; ihracat ve ithalatin, reel
efektif doviz kuru tizerindeki etkisinin, reel efektif doviz kurunun ihracat ve ithalat

tizerindeki etkisinden daha giiclii oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Yildiz ve Ozdamar (2014), 2005:01- 2012:12 dénemine ait aylik verileri
kullanarak Tiirkiye’de imalat sanayi sektdrlerinin ithalat ve ihracati ile reel efektif
doviz kuru arasindaki iligskiyi analiz etmislerdir. Analiz bulgularina gore, gesitli
sektorlerin ihracat ve ithalati ile reel efektif doviz kurunun uzun déonemde esbiitiinlesik
oldugu goriilmiistiir. Ayrica, ¢esitli sektdrlerin ihracat ve ithalati ile reel efektif doviz
kuru arasinda nedenselligin oldugu ve nedenselligin ¢ogunlukla reel efektif doviz

kurundan sektdrlerin ihracat ve/veya ithalatina dogru oldugu bulgusuna ulagsmislardir.

Deger ve Demir (2015), 1997:1-2014:12 donemleri arasinda Turkiye’nin dis
ticaret hacmi ile reel efektif doviz kuru arasindaki nedensellik iliskisini arastirmistir.
Reel efektif dovizi kuru ile dis ticaret arasinda esbiitiinlesme iligkisinin oldugu
goriilmiistiir. Nedensellik analizinde, reel efektif doviz kurundan dis ticaret hacmine
dogru bir nedenselligin oldugu goriilmiistiir. Ancak, dis ticaret hacminden reel efektif

doviz kuruna dogru herhangi bir nedensellik iligskisine rastlanilmamustir.

Karas ve Karag (2017), 2003:1 — 2017:6 doneminde reel efektif déviz kuru,
ithalat ve ihracat arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Tiim serilerin 1. Dereceden
duraganlastigini saptadiktan sonra yaptiklar esbiitiinlesme analizi sonucuna gore reel
efektif doviz kuru, ihracat ve ithalat arasinda uzun donemli iliskinin varligini tespit

etmislerdir. Reel efektif doviz kuru ile ithalat arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik tespit
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edilmesine ragmen, yapilan varyans ayristirmasi analizine gore, ihracat ile reel efektif

doviz kuru arasindaki iligkinin zayif oldugu saptanmaistir.

Alkan (2018), 2008-2017 doneminde ii¢ aylik verilerden yararlanarak dis
ticaret ac1g1 ile reel efektif doviz kuru ve biliyliime arasindaki iliskiyi analiz etmistir.
Analiz sonucunda reel efektif doviz kuru ile dis ticaret agig1 serilerinin birbirlerinin

nedeni oldugu saptanmis ancak esbiitiinlesik olmadig1 goriilmiistiir.

Sahin ve Durmus (2019), 2003:1-2018:6 donemini ele alarak ¢alismalarinda
reel efektif doviz kuru, ithalat ve ihracat degiskenlerini kullanarak, bu degiskenler
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu degiskenler arasinda uzun dénemdeki iliskinin
analizinde Gregory-Hansen yapisal kirilmali esbiitiinlesme testinden yararlanilmistir.
Bu test bulgusuna gore, sabitte ve trendde kirilma dikkate alinmis ve uzun donemli
iliski oldugu saptanmistir. Fourier Toda-Yamamoto nedensellik test sonucuna gore;
reel efektif doviz kurundan ithalata dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugu
bulgusuna ulasilmistir. Ayrica, ihracattan reel efektif doviz kuruna dogru tek yonlii bir

nedenselligin oldugu gorilmiistiir.

Polat (2019)’in, ¢alismasinda 1989:1-2018:11 donemi igin aylik veriler
kullanilarak, ham petrol fiyatlari, reel efektif doviz kuru ve ekonomik konjonktiiriin
Tiirkiye’nin dis ticaret dengesine olan etkileri, yapisal kirilmali zaman serisi analiz
yontemleri kullanilarak incelenmistir. Pesaran, Shin ve Smith (2001)’in ARDL Sinir
Testinden faydalanilarak serilerin esbiitiinlesme iliskisi i¢inde olduklari ve bu serilerin
kullanilmasi ile yapilacak analizlerde sahte regresyon sorunu ile karsilagilmayacagi
belirlenmistir. ARDL sinir testi ile yapilan, degiskenler arasindaki uzun ve kisa donem
analizlerinin sonucuna gore, Tiirkiye’nin dis ticaret dengesini; reel efektif doviz

kurunda yaganan %1 ’lik yiikselmenin %0.73 oraninda bozdugu bulgusuna ulagilmistir.

Ayik vd. (2020), caligmalarinda 2003:1-2018:6 donemi aylik veriler
kullanarak, ARDL sinir testi yaklasimi ve Toda-Yamamoto nedensellik testinden
faydalanmiglardir. ARDL smir testi analiz sonucuna gore, reel efektif doviz kuru
degiskeninin dis ticaret hacmi ve ithalat degiskenleri lizerinde uzun veya kisa donemde
pozitif bir etkiye sahip oldugunu ancak bu etkinin anlamli olmadig1 bulgusu elde
edilmistir. Toda-Yamamoto nedensellik testi sonucuna gore, toplam dis ticaret ve reel
efektif doviz kuru arasinda tek yonlii veya g¢ift yonlii bir nedensellik iligkisine

rastlanmistir.
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Tablo 3

Tiirkiye I¢in Yapimis Ampirik Calismalarin Literatiir Arastirmast

Yazar(lar)/ Ulke(ler)/ Yontem Sonug
Calisma Yih Donem
Reel efektif doviz kuru ile ihracat
Ulusoy ve Tiirkiye En Kiiciik Kareler ar“asmda.iki. iliski, en kii(;@k k.areler
Zengin 1970- 1992 . yontemi ile tahmin edilmis ve
(1995) Yontemi sonuglarin anlamli olmadig1 tespit
edilmistir
Johansen-Juselius Tahmin edilen ihracat fonksiyonu,
Kasman ve Tiirkiye Maksimum Olabilirlik ihracat gelirleri ile ihracat agirlikli
Kasman 1982-2002 Esbiitiinlesme Testi, reel efektif doviz kuru arasinda uzun
(2005) (U Aylik) Hata Diizeltme Modeli  dénemli  bir  iliski  oldugunu
gostermistir.
Tiirkiye Reel efektif doviz kuru
Peker . . Esbiitiinlesme degiskenliginin  ticaret dengesi
(2008) 1992:1-2006:4 Yo6ntemi tizerindeki kisa donem etkileri
(Aylik) anlamli ¢tkmamugtir. Marshall —
Lerner kosulunun saglanmadigi
sonucuna varilmistir.
Tiirkiye Uzun ve kisa donemde dis ticaret
Yaprakli 2001:3-2009:6 ARDL, Sinir Testi ac1g1; reel efe.ktif kur endeksinden
(2011) ' ' Yaklasimi pozitif ve _istatlstiki a_gldan anlamsiz
(Aylik) olarak etkilenmektedir.
Tiirkiye Johansen Ihracat ve ithalatin, reel efektif
Hepaktan, Cinar 1982:01- esbiitiinlesme ve doviz kuru iizerindeki etkisinin, reel
vd. ‘ Granger nedensellik efektif doviz kurunun ihracat ve
(2011) 2011:07 testi ithalat {izerindeki etkisinden
(AyliK) daha giiclii oldugu saptanmustir.
Yildiz ve Tirkiye Engle-Granger Cesitli sektorlerin ihracat ve ithalatt
Ozdamar 2005:01- Estiimlesme testi, . ile reel efektif doviz kurunun uzun
(2014) ' Granger nedensellik dénemde  esbiitiinlesik  oldugu
2012:12 testi saptanmustir.
Reel efektif doviz kuru ile ithalat
Tiirkiye Granger nedensellik arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik
Deger ve Demir analizi ve tespit edilmistir. Yapilan varyans
(2015) 2003:1 - Koentegrasyon ayristirmast analizine gore, ihracat
20176 (esbiitiinlesme) analizi  ile reel efektif doviz kuru arasindaki
' iligskinin zayif oldugu saptanmustir.
Reel efektif doviz kuru ile ithalat
Tiirkiye Granger Nedensellik arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik
) tespit edilmistir. Varyans
Karag ve Karas 2003:01- Testi ayristirmasi analizine gore, ihracat
ile reel efektif doviz kuru arasindaki
(2017) 2017:06 iliskinin zay1f oldugu saptanmustir.
(Aylik)
Dis ticaret agi81 ile reel efektif doviz
kuru ve serilerinin birbirlerinin
Tiirkiye VAR Modeli, nedeni oldugu ifade edilebiliyorken,
Alkan 2008-2017 Granger Nedensellik esbiitiinlesik _ olmadiklar
(2018) (Ugaylk)  Testi goriilmiigtirr.  Serilerin ~ genel
goriiniis itibari ile esbiitiinlesik gibi
goriinmelerine  ragmen  yapisal

seyirleri farkliliklar igermektedir.

Gregory-Hansen
Yapisal Kirilmal
Esbiitiinlesme Testi,

Degiskenler arasinda uzun dénemli
iliskiden bahsetmek miimkiindiir.
Reel efektif doviz kurundan ithalata
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Sahin ve Tiirkiye Toda-Yamamoto  ve dogru tek yonli nedensellik
Durmus 2003:1-2018:6 Balcillar  vd.  ile iliskisinin  oldugu  gbrilmdstiir.
Boostrap Kayan Ayrica ihracattan reel efektif doviz
(2019) Pencereler Nedensellik kuruna .‘i".’gm Eek i Yonl}l . bir
testi nedenselligin oldugu goriillmiistiir.
Smir  testine  gore, serilerin
Polat Tiirkiye ARDL, esbiitiinlesme ilisk_isi iginde
1989:01- Toda-Yamamoto olduklar1 ve bu serileri kullanilarak
(2019) 201811 Peseran Shin ’ ve yapilacak analizlerde sah:e
NN regresyon sorunu ile
(Ayhk) Smlt.h(2 001) Stnur karsilagilmayacagi belirlenmistir.
Testi
Toplam dis ticaret hacmi ve toplam
Avik vd Tiirkiye ARDL sinir testi, ithalat degiskenleri ile reel efektif
Y ' 2003:1-2018:6  TodaYamamoto doviz  kuru  degiskeni arasinda
(2020) (Aylik) Nedensellik Testi esbiitiinlesme iliskisine rastlanmg
' olmasina karsin toplam ihracat
degiskeni ile reel efektif doviz kuru
degiskeni arasinda esbiitiinlesme
iligkisine rastlanmamustir.

3.2. TURKIYE DISINDAKI ULKELER iCiN REEL EFEKTIF DOViZzZ
KURU VE DIS TICARET ARASINDAKI ILISKIYE YONELIK YAPILMIS
AMPIRIK CALISMALAR

Akhtar ve Hilton (1984), ¢alismalarinda Almanya ve ABD iilkeleri igin iig
aylik veriler kullanarak 1974:Q1-1981:Q4 dénemini arastirmiglardir. En kiigiik kareler
yontemini uyguladiklar1 ¢caligmalarinda elde ettikleri bulgulara gore, reel efektif doviz

kuru ile dis ticaret hacmi arasinda negatif bir iligki oldugunu saptamislardir.

Arize (1994), dokuz Asya iilkesinin® 1973:Q1-1991:Q1 dénemine ait ii¢ aylik
verileri kullanarak reel efektif doviz kuru ve dis ticaret dengesi arasindaki uzun dénem
iliskiyi esbiitiinlesme analizi araciligiyla test etmistir. Calismanin bulgularina gore,
Asya iilkelerinde dis ticaret dengesi ile reel efektif doviz kuru arasinda pozitif ve uzun

donemde anlaml istatistiksel bir denge bulunmustur.

Lin (1997), calismasinda, reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi ve dis ticaret
bilesenleri arasindaki iliskiyi, aylik veriler kullanarak 1973:03-1994:09 donemi i¢in
arastirmistir. Calismada kullanilan Engle Granger yontemi, reel doviz kuru ile dis
ticaret dengesi ve bilesenleri arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi olmadig1 sonucunu

vermistir. Geweke Lineer Geri Besleme Olciimleri testi ise, reel doviz kuru ile dis

! Kore, Hindistan, Endonezya, Malezya, Pakistan, Filipinler, Singapur, Sri Lanka ve Tayland
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ticaret dengesi arasinda, hem ikili, hem de ii¢lii sistem igin, ¢ift yonlii bir nedensellik

iligkisi oldugu sonucunu gostermistir.

Wilson ve Tat (2001) ti¢ aylik veriler kullanarak 1970-1996 doneminde
Singapur ve ABD i¢in yaptig1 esbiitiinlesme analizinde reel doviz kurunun reel
karsilikl1 dis ticaret dengesi lizerinde anlamli bir etkiye sebep olamayacagi sonucunu

elde etmislerdir.

Alam ve Ahmad (2010); 1982:1-2008:2 arasindaki donemde {iger aylik verileri
kullanarak Pakistan’in ana ticari ortaklar1 olan ABD, ingiltere Japonya, Suudi
Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Almanya ve Kuveyt ile olan iki tarafli ithalati ile
reel efektif doviz kuru oynaklig1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismalarinda
doviz kuru oynakligimmi dlgmede GARCH yontemini kullanmiglardir. Doviz kuru
oynakliginin ithalata etkisini ARDL yontemi ile incelemislerdir. Calismanin
neticesinde; reel efektif doviz kuru oynakligimin Pakistan'in Ingiltere'den yaptig

ithalat1 negatif etkiledigi sonucuna varilmaistir.

Hassan v.d (2016), Banglades i¢in 2003:6 -2015:5 donemine ait aylik verileri
kullanarak ve Johansen esbiitiinlesme tekniginin yani sira VECM'yi uygulayarak reel
efektif doviz kurunun Banglades'in reel ihracat kazanglari {iizerindeki etkisini
incelemislerdir. Elde edilen tahmin edilen sonuglarina gore , reel efektif doviz kurunun
Banglades'te uzun vadede reel ihracat kazanglari lizerinde 6nemli bir negatif iliskiye
sahiptir. Ayrica, Banglades'te REER'in deger kazanmas1 nedeniyle ihracatin rekabet

giicliniin azaldigina dair bulgular elde edilmistir.

Tablo 4
Tiirkiye Disindaki Ulkeler I¢in Yapilmis Ampirik Calismalarin Literatiir Aragtirmast
Yazar(lar)/ Ulke(ler)/ Yontem Sonug
Calisma Yih Donem
Akhtar-Hilton AIEaBn)g ve En kiigiik kareler ~ Reel efektif doviz kuru ile dis
(1984) 1974 Qi-iQél' Q4 yontemi ticaret hacmi arasinda negatif bir
’ ’ iligki mevcuttur.
. . Asya iilkelerinde dis ticaret
Arize fgl;gyf.%lg(isi Esbiitiinlegme dengesi ile reel efektif doviz kuru
(1994) ' ’ Analizi arasinda pozitif ve istatistiksel
olarak anlaml1 bir uzun dénem
denge bulunmustur.
ABD o e
1973:03 — 1994:Q9 Engle-Granger Reel efektif doviz kuru ve dis
Lin (1997) ' Avlik ' Nedensellik ticaret hadleri arasinda  bir
Y analizi-
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Koentegrasyon

esbiitiinlesme olmadigr sonucuna

Analizi ulasilmigtir.
Wilson ve Tat, Singapur ve ABD Koentegrasyon ~ Reel déviz kurunun reel ticaret
(2001) 1970-1996 (ii¢ analizi dengesi iizerinde anlamli bir etki
aylik) yapmayacagi sonucuna
varilmistir.
Alam ve Ahmad Pakistan GARCH metodu  Reel efektif doviz kuru oynaklig:
(2010) 1982:1-2008:2 ve ARDL Pakistan'in Ingiltere'den yaptigi
(iiger aylik) ithalat1 negatif etkilemektedir
Esbiitiinlesme Reel efektif doviz kurunun reel
Hassan vd. Banglades ) Testi, Hata . {hracat. u.zerln(k uzun Vadefie
2003:6 ve 20156 Diizeltme Modeli  6nemli bir etkiye sahip oldugu
(2016) buna karsilik kisa vadede herhangi

bir etkisinin olmadigr sonucuna
ulagilmustir.

Ilgili literatiir incelendiginde reel efektif doviz kuru ile dis ticaret arasinda ayn1
yonlii ve ters yonli iliski tespit eden calismalar oldugu gibi herhangi bir iliski
bulunmayan calismalar da mevcuttur. Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde reel
efektif doviz kurunda yasanan degismeler ekonomide istikrar1 zorlastirmakta, dis
ticaret acigin1 olumsuz yonde etkilemekte ve cari a¢ig1 da etkileyerek finansal sistemde
aksakliklara yol acabilmektedir. Bu nedenle gelismekte olan iilkeler ve ekonomileri
kirilgan olan tlkeler iktisat yazinindaki teorik cercevenin disina ¢ikabilmektedir.
Ancak, ilgili literatiirdeki ¢alismalar birlikte degerlendirildiginde, bu ¢alismanin
bulgularini destekleyecek sekilde, reel efektif doviz kuru ile dis ticaret agi81 arasinda

uzun donemli iligki bulan ¢aligmalarin gogunlukta oldugu goriilmektedir.

Ozetlemek gerekirse calismanin bu béliimiinde, reel efektif doviz kuru ile dis
ticaret arasindaki iligkiyi ele alan ampirik literatiir detayli olarak incelenmistir. Reel
efektif doviz kuru ve dis ticaret iliskisini hem Tiirkiye hem de Tiirkiye disindaki
iilkeler i¢in agiklayan ¢alismalar ele alinmis ve tablolar olusturulmustur. Calismanin
bir sonraki boliimde ise reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkiye

yonelik ekonometrik uygulama yapilacaktir.
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DORDUNCU BOLUM

REEL EFEKTIiF DOVIZ KURU iLE DIS TICARET DENGESI ARASINDAKI
ILISKIYE YONELIK EKONOMETRIK UYGULAMA

Bu boliimde reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkiye
yonelik ekonometrik uygulama yer almaktadir. Bu baglamda, sirasiyla veri seti ve
¢alismanin modeli, arastirmada kullanilan yontem, ARDL modeli ve ekonometrik

analiz sonuglarina yer verilecektir.

4.1. VERI SETI ve CALISMANIN MODELI

Bu calismada Tirkiye’de 2003:Q1-2018:Q3 donemi ¢eyrek veriler dikkate
aliarak Reel Efektif Doviz Kuru ve Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin Dis Ticaret Dengesi
lizerine etkisinin arastirilmasi amaglanmistir. Bu kapsamda Mal Dengesi, Tiife Bazli
Reel Efektif Doviz Kuru ve Gayrisafi Yurtici Hasila degiskenlerine ait veriler Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankast EVDS (Elektronik Veri Dagitim Sistemi) tizerinden
temin edilmistir. Bu ¢alismada kullanilan degiskenler, degiskenlerin tanimlar1 ve elde
edildikleri kaynak tablo.5’te gosterilmistir. Analiz ise EViews 10 paket program

kullanilarak yapilmustir.

Tablo 5
Calismada Kullanilan Degiskenler
Simge Tanim Kaynak
DA Mal Dengesi EVDS
RDK Reel Efektif Doviz Kuru, EVDS
TUFE Bazli (2003=100)
GSYH Gayri Safi Yurti¢i Hasila, Zincirlenmis EVDS

Hacim Yontemiyle

Calismada kullanilan temel model asagidaki gibidir;
DA; = a; + a,RDK; + azGSYH+ u;

Aragtirmanin  bagimli  degiskeni olarak, Dis Ticaret Dengesi (DA)
kullanilmistir. Bagimsiz degisken olarak ise Tiirkiye’nin iktisadi yapisini etkileyen ve

dis ticareti etkilemede ciddi 6neme sahip unsurlardan biri olan Reel Efektif Doviz

57



Kuru (RDK) kullanilmistir. Tiirkiye’nin iiretim yapist ithalata bagimli oldugu igin,
biiyiime arttikga dis ticaret agiginin artacagi ongoriilmektedir. Bu nedenle, ¢alismada,
bir diger bagimsiz degisken olarak da Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH) degiskeni

kullanilmustir.

DA degiskeninin mutlak degeri alinarak milyon TL’ye doniistiiriildiikten sonra
analize dahil edilmistir. TCMB’den alinan RDK veri setinin hesaplamasinda ise

kullanilan denklem asagida gdsterilmistir;
P wi
RDK = 1_[[ AL ]
P; x e;ryr

w; ilkesinin Tiirkiye’nin REK endeksindeki agirhigini, Pryp Tiirkiye’nin fiyat
endeksini, P; “i” tilkesinin fiyat endeksini, e; 7y “1” lilkesinin parasinin TL cinsinden

kur degerini, “N” iilke sayisin1 gostermektedir.

4.2. YONTEM
Bu c¢alismada izlenen adimlar su sekilde siralanmistir;
» Tanimlayici istatistiki degerler bulunmustur.

* Duraganlik analizleri; ADF, PP ve KPSS birim kok testleri araciligiyla
yapilmistir.

= Serilerin mevsimsellige sahip olup olmadigi Census X-13 mevsimsellikten

arindirma yontemi ile kontrol edilmistir
» Kisa ve uzun donem analizler ARDL yardimiyla gergeklestirilmistir.

» Modelin kararliligini incelemek i¢cin CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri

incelenmistir.

4.2.1. Tammlayia1 Istatistik Sonuclar

Zaman serileriyle yapilan analizlerde verinin dagilimi, degerleri, trend ve
mevsimsellik igerip igermemesi ve duraganligi 6énemli rol oynamaktadir. Verinin

dagilimi ve trendin varligt modele yansitilmazsa model tanimlama hatasi ortaya
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cikmaktadir. Bu nedenle verilerin yapisini incelemek i¢in serilerin betimleyici

istatistikleri incelenmesi gerekmektedir.

Ik olarak Dis Ticaret Dengesi ve Gayrisafi Yurti¢i Hasila degiskenlerinin
dogal logaritmas1 alinarak analize baslanmistir. Degiskenlere ait ham verilerin temel

istatistik sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6.
Temel Istatistik Gostergeleri
DA GSYH RDK
Ortalama 25597.53 302614.9 105.4675
Ortanca 25215.47 280188 107.56
Maximum 72037.08 464822.3 127.72
Minimum 2040.31 166572.6 61.72
Std. Dev. 16406.88 77059.04 11.92776
Skewness 0.892889 0.373444 -0.89261
Kurtosis 3.551771 2.116398 4.710242
Jarque-Bera 9.170324 3.513807 16.04384
Probability 0.010202 0.172578 0.000328
Gozlem Sayisi 63 63 63

Tablo 6’da 2003:Q1 — 2018:Q3 ddonemleri arasindaki modele ait tanimlayici
istatistiksel bilgiler yer almaktadir. Incelenen dénemler arasinda DA serisinin
ortalamasinin 25597.53, en kiiciik 2040.31, en yiiksek 72037.08 milyon TL ve standart
hatasinin 16406.88 oldugu goriilmektedir. GSYH degiskeninin yillara gore artan bir
egilim izledigi ve ortalama degerinin 302614.9, en kiiclik degerinin 166572.6, en
yilksek degerinin 464822.3 milyon TL ve standart hatast 77059.04 oldugu
goriilmektedir. RDK serisinin ortalama degerinin 105.4675, en kiiciik degerinin 61.72,
en yiiksek degerinin 127.72 ve standart hata degerinin 11.92 oldugu goriilmektedir.
Hata terimlerinin normallik dagilim sonuclarina (Jarque-Bera Test) bakildiginda DA
ve RDK degiskenlerinin hata terimlerinin normal dagilim gostermedigi fakat GSYH

degiskeninin hata terimlerinin normal dagilim gostermedigi goriilmektedir.

Bir sonraki adimda ise mevsimsellik analizi yapilmistir. Mevsimsellik bir

zaman serisinde diizenli olarak ayn1 donemlerde/ mevsimlerde meydana gelen serinin
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genel seyrinden sapmalardir. Mevsimsellik hata terimlerinin varyansini arttirarak
modelin bozulmasina sebep olabilmektedir. Bu nedenle mevsimsellik igeren serilerin
mevsimsellikten arindirilmast ya da modele mevsimsel kuklalar eklenmesi
gerekmektedir. Ancak belirgin bir mevsimsellik yoksa serileri mevsimsellikten
arindirmak ya da modele mevsimselligi yansitan kuklalar eklenmesi yine model
tanimlama hatasina yol acgabilmektedir (Gujarati, 2006). Bu yilizden serilerin
mevsimsellige sahip olup olmadig1 Census X-13 mevsimsellikten arindirma yontemi
ile kontrol edilmistir. Bu yontemin en onemli Ozelligi seride ger¢ek anlamda
mevsimsellik yoksa seriyi arindirmamasidir. Verilerin mevsimsel degisimlerden

etkilenme durumlar1 Grafik 7, Grafik 8. ve Grafik 9. ‘da verilmistir.

Grafik 7.
LDA Degiskenine Ait Mevsimsel Degisim Grafigi
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Grafik 8.
GSYH Degiskenine Ait Mevsimsel Degisim Grafigi
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Grafik 9.

RDK Degiskenine Ait Mevsimsel Degisim Grafigi
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Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH) degiskeninin mevsimsel degisimlerden
etkilendigi ve bu sebeple analize dahil edilirken mevsimsel degisimlerden arindirilmis

hali kullanilmastir.

4.2.2. Duraganhk Analizi ve Birim Kok Test Sonuclar

Bu boliimde ilk olarak, kullanilan serilerin duraganlik seviyelerini tespit
edebilmek icin birim kok testleri uygulanmistir. Duragan olmayan zaman serilerinde
karsilagilan sahte regresyon durumunu onlemek i¢in serilerde birim kok testi

uygulanmaktadir.

Bu calismada birim kok testlerine baslamadan 6nce mevsim etkisi goriilen
serler Census X 13 yontemi uygulanarak mevsimsellik etkisinden arindirilmig ve
sonrasinda DA ve GSYH degiskenlerinin logaritmalar1 alinmistir. Caligmada ilgili
degiskenlerin duraganlik durumlarin1 saptamak i¢in ADF, PP ve KPSS birim kok

testleri yapilmustir.

4.2.2.1. Augmented (Genisletilmis) Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Ekonometri yazininda zaman serisi analizlerine baktigimizda, duraganlik testi
icin Dickey-Fuller Birim Kok Testi tercih edilmektedir. Genelde zaman serilerinin
ortalamasi, varyans degeri ve kovaryans degeri siire¢ boyunca sabit diizeyde ise

bahsedilen serinin duragan oldugu sdylenebilir (Gujarati, 2006: 713).
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Duragan olmayan zaman serileriyle ile yapilan ekonometrik ¢alismalarda
yiiksek R? ortaya cikar ve sahte regressyon sorunlar ile karsilasilabilmektedir. Bu
sebeple calismadan elde edilen sonuglarla iktisadi agidan giivenilir ve saglikli analizler
yapilamamaktadir. Bagka bir deyisle olusturulan regresyon denklemleri anlamsiz

kalmaktadir (Enders, 2010: 196).

Bu c¢alismada kullanilan zaman serilerinde birim kok tespiti i¢in yapilan
Genisletilmis Dickey- Fuller testinde sabitli, sabitli/ trendli ve sabitli/ trendsiz olmak
tizere ii¢ farkli regresyon tipi kullanilabilmektedir (Cakir, 2012: 41). ADF birim kok

testine iliskin sonuglar Tablo 7’de gosterilmistir.
ADF i¢in kurulan hipotezler asagidaki gibidir;
Hy:6=0 ise seriler duragan degildir.

Hi:6 <0 ise seriler duragandir.

Tablo 7
ADF Birim Kék Test Sonuglart
Degiskenler Birim Kok Test Denklemi t-istatistik p-degeri
Sabitli -2.6037 0.0977
Diizeyde
Sabitli ve Trendli -4.37847 0.0047*
LDA
Sabitli -7.72708 0.0000*
1.Fark
Sabitli ve Trendli -7.69617 0.0000*
Sabitli -1.15543 0.6882
Diizeyde
Sabitli ve Trendli -2.31513 0.4196
LGSYH_SA
Sabitli -7.75025 0.0000*
1.Fark
Sabitli ve Trendli -7.74492 0.0000*
Sabitli -0.72002 0.8337
Diizeyde
Sabitli ve Trendli -2.20535 0.4782
RDK
Sabitli -8.00607 0.0000*
1.Fark
Sabitli ve Trendli -8.359 0.0000*

*: p<0.05 diizeyinde anlamlidir.
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4.2.2.2. Phillips- Perron Birim Kok Testi

Augmented Dickey — Fuller testi ampirik c¢alismalarda yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir (Bozkurt, 2013: 43). Ancak, Phillips-Perron (1988) tarafindan
gelistirilen birim kok testinin, seri veya serilerdeki yapisal kirilmalar1 yakalamada
ADF testinden daha etkin oldugu ifade edilmis ve literatiire, ADF birim kok testinin
alternatifi degil de tamamlayicisi olarak girmistir. PP testinde bulunan, Newey-West
bant aralig1 optimal gecikme uzunlugunun belirleyicisi degil de uyarlama tahmincisi
oldugundan, PP testinde otokorelasyonu gidermeye yetecek kadar bagimli degiskenin
gecikmeli degeri ilave edilmemekte, onun yerine katsay1 uyarlanmaktadir.(Oltulular
ve Terzi, 2006: 6). Bu testte birim kok varligi asagida gosterilen denklem ile
saptanmaktadir (Eren, 2020: 94);

T
AYt: BO+6Yt—1+ ﬁ1<t_§)+ ul‘

T: Gozlem sayisini temsil etmektedir.
PP i¢in kurulan hipotezler asagidaki gibidir;
Hy:6 =0 ise seriler duragan degildir.
Hi:6<0 ise seriler duragandir.

Bu test de ADF testine benzer olarak, olasilik degeri %5ten kiigiikse 0 hipotezi
% 5 anlamlilik seviyesinde reddedilir, sayet %5 ten biiyiikse 0 hipotezi reddedilemez

ve serinin duragan olmadig1 kabul edilir.

Bu ¢aligmada uygulanan PP birim kok testi ve testin sonuglart Tablo 8” de

gosterilmistir.
Tablo 8
PP Birim Kok Test Sonucglart
Degiskenler Birim Kok Test Denklemi t-istatistik p-degeri
Sabitli -2.42587 0.1390
Diizeyde
Sabitli ve Trendli -4.31215 0.0057*
LDA
Sabitli -14.5695 0.0000*
1.Fark
Sabitli ve Trendli -15.687 0.0000*
LGSYH_SA Diizeyde Sabitli -1.14881 0.6910
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Sabitli ve Trendli -2.4876 0.3331

Sabitli -7.75483 0.0000*
1.Fark

Sabitli ve Trendli -7.75045 0.0000*

Sabitli -0.68681 0.8421
Diizeyde

Sabitli ve Trendli -2.19756 0.4824

RDK

Sabitli -8.01611 0.0000*
1.Fark

Sabitli ve Trendli -8.55683 0.0000*

*: p<0.05 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 7 ve 8’de verilen ADF ve PP testlerinin sonuglarinda diizey degerinde
sadece LDA degiskeninin %5 anlamlilik diizeyinde birim kok igermedigi ve duragan
oldugu goriilmektedir. LGSYH SA ve RDK degiskenlerinin ise diizey degerinde
birim kok igcerdigi ve duragan olmadiklar1 goriilmektedir. Birinci farklar1 alindiginda
ise tiim degiskenlerin %5 anlamlilik diizeyinde birim kok igermedigi duragan oldugu
tespit edilmistir. Sonug¢ olarak LDA degiskeninin 1(0); LGSYH_SA ve RDK

degiskenlerinin ise I(1)’de duragan olduklar1 tespit edilmistir.

4.2.2.3. KPSS Birim Kok Testi

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992) tarafindan gelistirilen bu testin
hipotezleri, ADF ve PP testlerinin tersidir ve bu agidan bu testlerin bir saglamasi gibi
kabul edilebilmektedir. Bu testte amaclanan serideki deterministik trendi ayiklayarak
seriyi duragan hale getirmektir. (Kwiatkowski, Phillips, Shin ve Schmidt, 1992: 387-
392).

Bu testte olusturulan birim kok hipotezi diger birim kok testlerinden farklidir.
Sifir hipotezi, seride birim kok olmadigini serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.
Alternatif hipotez ise serinin duragan olmadigmi ve birim kok icerdigini

gostermektedir.
KPSS testinin hipotezleri asagidaki gibidir;
Hy: Seri duragandir.
H,: Seri duragan digidir.

Bu c¢alismada uygulanan KPSS testi ve elde edilen sonuglar Tablo 9’da

gosterilmigtir.
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Tablo 9
KPSS Birim Kok Test sonuglart

Degiskenler Birim Kok Test Denklemi LM-istatistik
Sabitli 0.907425
Diizeyde
Sabitli ve Trendli 0.073357
LDA
Sabitli 0.432188
1.Fark
Sabitli ve Trendli 0.482273
Sabitli 0.590772
Diizeyde
Sabitli ve Trendli 0.088959
LGSYH_SA
Sabitli 0.114261
1.Fark
Sabitli ve Trendli 0.086838
Sabitli 0.290072
Diizeyde
Sabitli ve Trendli 0.173275
RDK
Sabitli 0.397727
1.Fark
Sabitli ve Trendli 0.037266

%35 anlamlilik diizeyde diizey ve birinci fark i¢in kritik deger 0.463 olarak belirlenmistir.

Tablo 9’da KPSS birim kok test sonuglart degerlendirildiginde % 5 anlamlilik
diizeyinde LDA, LGYH SA ve RDK degiskenleri I(0) duragan oldugu tespit

edilmistir.

ADF, PP ve KPSS birim kok test sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde bazi
degiskenlerin 1(0)’da, bir kismmnin ise I(1)’de duraganlastigi goriilmektedir. Bu
sonuglar kapsaminda serilerin farkli diizeylerde duraganlastigi ve testler arasinda

celiskili sonuclar ¢ikmadigi, sonuglarin birbirini destekledigi goriilmektedir.

4.3. EKONOMETRIK UYGULAMA

Calismanin bu kisminda ARDL es biitiinlesme testi, ARDL modeli ve ARDL
modeli sonucunda ortaya ¢ikan tahmin sonuglarina yer verilmistir. Modelden elde
edilen uzun donem ve kisa dénemli iliski incelenmis ve CUSUM (Cumulative Sum)

testi yapilmustir.
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4.3.1. Es Biitiinlesme Analizi

Esbiitiinlesme analizi, degiskenler arasinda uzun dénemli iliskiyi analiz etmek
icin kullanilmaktadir. Ozellikle makroekonomik degiskenlerin  kullanildig:
calismalarda es biitiinlesme analizi 6n plana ¢ikmaktadir. Oziinde tek basina duragan
halde goriinmeyen zaman serileri, belirli bir biitiinlesme kademesindeki dogrusal
bilesimlerle duraganlasabilmektedir. Bu nedenle degiskenler arasinda es biitiinlesme
iligkisi olabilmektedir. Kisacasi, esbiitiinlesme analizinde duragan halde bulunmayan

seriler arasindaki uzun donemli iliski incelenmektedir (Bozkurt, 2013: 115).

Serilerde es biitiinlesme iligkisi varligi dengede yasanacak sapmalarin daimi
olmamasi anlamini ifade etmektedir. Diger bir ifadeyle, sayet degiskenler arasinda es
biitiinlesme iliskisi varsa dengeden sapma halinde denge durumuna yeniden
doniilecektir. Birim kok bulunduran ve birbiri arasinda es biitiinlesik olan zaman
serileri ve buna iliskin degiskenlerin ortak bir trendi vardir. Kisaca, es biitlinlesmenin
saptandig1 bir modeldeki degiskenlerin birlikte hareket ettikleri ifade edilmektedir
(Giiney, 2007: 115).

Birim kok testlerinin uygulanmasindan sonra serilerin egbiitiinlesme iliskisi

incelenmektedir. Bu ¢alismada ARDL analiz yontemi kullanilmstir.

ARDL yonteminde esbiitiinlesme iliskisi sinir testiyle ele alinmaktadir. Bu
analiz yonteminde esbiitiinlesme iliskisinin var olup olmadigini tespit edebilmek i¢in
analize konu olan degiskenlerin birinci donem gecikmelerine F testi uygulanmaktadir.
Eger serilerde esbiitiinlesme iligkisi saptanirsa bunun ardindan uzun ve kisa
donemdeki iligkilerini bulmak i¢in ARDL (Auto Regressive Distribution Lag)
modelleri kurulmaktadir. Regresyon denkleminin tahmininin ardindan uzun dénemli

iliskiyi gorebilmek i¢in Wald testi (F istatistigi) yapilmistir (Giilmez, 2015: 139-151).

Bulunan F istatistik degeri, Peseran vd.’nin (2001) caligmasindaki asimtotik bir
bi¢imde olusturulan anlamlilik seviyeleri ile Kkarsilagtirilmaktadir. Sinir testi
yaklasiminda ise seriler arasinda uzun donemli bir iligki saptandiginda, uzun donem

i¢in katsay1 tahmininde bulunulmaktadir (Akel ve Gazel, 2014: 25-31).
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4.3.2. Es Biitiinlesme Test Sonuclari

ADF ve PP birim kok test sonuglar1 degerlendirildiginde serilerin birinci farkta
duragan olduklar1 goriilmektedir. Dolastyla, seriler 1(2) olmadig1 i¢in Pesaran vd.
(2001) tarafindan Onerilen smir testi yaklasimiyla esbiitiinlesme iliskisi

arastirilabilmektedir. ARDL modeli asagida gosterilmistir.

m n l
LDAt = Uy + Ot + z aZiLDAt—i + z (X3iGSYHt_i + z (X4iRDKt_i + Ut

=1 =1 =1

Esbiitiinlesmenin varligin1 analiz edebilmek i¢in modele ilk olarak sinir testi
uygulanmaktadir. Bu testin sonucu elde edilen F istatistik degerinin alt ve st sinir
degerleri arasinda olup olmamasina goére yorumlanmaktadir. “’Ho: Degiskenler
arasinda esbiitlinlesme iliskisi yoktur’” hipotezinin kabul veya reddedilmesi su sekilde
belirlenmektedir. Eger F istatistigi, {ist sinirdan biiyiikse Ho reddedilir. F istatistigi, alt
sinirdan kiigiikse Ho kabul edilir. Bunlarin yani sira F istatistigi, alt ve {ist sinirin
arasinda ise esbiitiinlesme hakkinda herhangi bir karara varilamamaktadir. Buna

istinaden diger esbiitiinlesme testlerinden yararlanilir.

Tablo 10

ARDL Sinir Test Sonuglart
Anlamlilik Diizeyi Alt Sinir-1(0) Ust Sinir-1(1) k F-statistic
10% 3.17 4.14 2 11.095
5% 3.79 4.85
1% 5.15 6.36

Maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak alinmistir ve modelde trend kullanilmamustir.

Tablo 10. incelendiginde ARDL tahmin sonucuna gore F-istatistigi 11.095
olarak bulunmustur. Bu F istatistiginin karsilastirilacagi kritik degerler ise Peseran vd.
(2001) tarafindan verilen tabloda %5 anlamlilik diizeyinde alt sinir 3.79 ve st sinir
4,85 olarak verilmektedir. F istatistik degeri (11.095) iist sinirindan (4.85) daha yiiksek
oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmis ve %5 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasi es
biitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Bu sonuglara gére, modelde kullanilan
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugu sdylenebilir. Egbiitiinlesme
iliskisinin varligindan uygun model tahmini ve daha sonra degiskenler arasindaki kisa

ve uzun donem iliskiyi yansitan parametrelerin tahmin edilmesi gerekmektedir. ARDL
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(4,4,3) modeli sonucunda hesaplanan tahmin sonuglari veya katsayilari Tablo 11°de

gosterilmistir.

Tablo 11

ARDL Modelinin Tahmin Sonuc¢lar
Degiskenler Katsay1 Standart Hata  t-Statistic Prob.*
LDA(-1) 0.039954 0.111893 0.357076 0.7227
LDA(-2) -0.18217 0.109076 -1.670072 0.1018
LDA(-3) 0.025786 0.106211 0.242777 0.8093
LDA(-4) 0.3347 0.099562 3.361729 0.0016
LGSYH_SA 4.470173 1.431718 3.122244 0.0031
LGSYH_SA(-1) 4.131026 2.110786 1.957103 0.0566
LGSYH_SA(-2) 0.711134 2.027692 0.350711 0.7274
LGSYH_SA(-3) 1.778122 1.959576 0.907401 0.3690
LGSYH_SA(-4) -8.74417 1.558283 -5.611417 0.0000
RDK 0.000393 0.005456 0.072024 0.9429
RDK(-1) 0.006097 0.0074 0.823908 0.4143
RDK(-2) -0.00125 0.007236 -0.172666 0.8637
RDK(-3) 0.010094 0.005828 1.731953 0.0901
C -23.7118 4.81924 -4.920245 0.0000

Tanisal Testler

R-squared 0.910265
Adjusted R-squared 0.884341
F-statistic (Prob) 35.11345 (0.000)
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 1.954732 (0.1196)
Jarqua Berra Normallik Testi 1.116996 (0.572)
Ramsey Reset Testi 4.036755 (0.0507)

Tablo 11 incelendiginde model tahmin sonucunda %35 anlamlilik diizeyinde
Breusch-Godfrey LM Testi p-olasilik sonucuna (0.1196) gore otokorelasyon sorunu
olmadigini ifade eden Ho hipotezi reddedilmemektedir. Bu sonuglara goére modelde
otokorelasyon ve degisen varyans problemleri yoktur. Ayrica Jarque-Bera normallik
test sonuglaria (0.572) gore hata terimlerinin normal dagildigini ifade eden yokluk
hipotezi reddedilememis ve degiskenler normal dagilim sergilemektedirler. Modelin
aciklama giici 0.91 gibi yiliksek bir deger ¢ikmis ve biitlin olarak anlamh

gorilmektedir.

Esbiitiinlesme testine ait gerekli varsayimlar hesaplandiktan sonra ARDL

(4,4,3) uzun donem ve kisa donem tahminleri yapilmistir (Tablo 12 ve Tablo 13).

ARDL testinde degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiyi inceleyebilmek

icin kurulan model asagidaki gibidir;
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m n l
LDAL- = ao + (Xlt + azlLDAt_l + Z O(3LGSYHt_l + Z (x4iRDKt—i + I’lt

i=1 i=1 i=1
Tablo 12
ARDL (4,4,3) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Katsayilar
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Statistic Prob.
LGSYH_SA 3.001417 0.243912 12.30535 0.0000*
RDK 0.019617 0.005867 3.34366 0.0017*
C -23.7118 4.81924 -4.92025 0.0000*

*:p<0.05 anlamlilik diizeyi

Tablo 12°de uzun dénem sonuglar degerlendirildiginde bagimli degisken olan
Dis Ticaret Dengesi (DA) ile bagimsiz degisken olan Gayrisafi Yurtigi Hasila (GSYH)
ve Reel Efektif Doviz Kuru (RDK) arasinda uzun dénemde istatistiksel olarak %5
anlamlilik diizeyinde pozitif (ayn1 yonde) bir iligki oldugu goriilmektedir. GSYH ve
RDK degiskenlerine ait uzun donem katsayilari sirast ile 3.001 ve 0.019 olarak tespit
edilmistir. GSYH ve RDK bagimsiz degiskenleri DA bagimli degiskenine pozitif (ayn
yonde) olarak etki etmektedirler. GSYH deki bir birimlik artisin DA degiskeninde
3.001 birimlik artisa neden olacagi beklenmektedir. RDK degiskenindeki bir birimlik
artisin DA degiskeninde 0.019 birimlik bir artisa neden olacagi beklenmektedir.
Agiklayic1 degiskenlerin dis ticaret dengesi lizerine etki diizeylerine bakildiginda

GSYH (3.001) degiskenin en biiylik etkiye sahip degisken oldugu goriilmektedir.

ARDL testinde degiskenler arasindaki kisa donemli iliskiyi inceleyebilmek
icin kurulan Hata Diizeltme Modeli asagidaki gibidir;

m n l
LDAt = 0y + A1 + azECt_l + Z agiLDAt_i + z (X4iGSYHt_i + Z (X5L'RDKt_i + Ut
i=1 i=1 i=1

Modelde yer alan degiskenlerden ECt1, uzun dénem iligkiden elde
edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli dederini temsil etmektedir
ve bu degiskenin katsayisi kisa donemdeki dengesizligin ne kadarinin bir
sonraki donemlerde duzeltilecegini gostermektedir.
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Tablo 13
ARDL (4,4,3) Modelinden Elde Edilen Kisa Dénem Katsayilart

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Statistic Prob.

C -23.7118 3.987157 -5.94706 0.0000*
D(LDA(-1)) -0.17832 0.126953 -1.40463 0.1670
D(LDAC(-2)) -0.36049 0.109296 -3.29825 0.0019*
D(LDA(-3)) -0.3347 0.096393 -3.47224 0.0012*
D(LGSYH_SA) 4.470173 1.382919 3.232419 0.0023*
D(LGSYH_SA(-1)) 6.254918 1.47354 4.244824 0.0001*
D(LGSYH_SA(-2)) 6.966052 1.565514 4.449691 0.0001*
D(LGSYH_SA(-3)) 8.744174 1.524075 5.737364 0.0000*
D(RDK) 0.000393 0.005019 0.078296 0.9379
D(RDK(-1)) -0.00885 0.005872 -1.50619 0.1390
D(RDK(-2)) -0.01009 0.005441 -1.85518 0.0701
CointEq(-1)* -0.78173 0.132583 -5.89613 0.0000*
R? 0.731258 Diizeltilmis R? 0.668361
Durbin Watson 1.70105 F-Istatistik (Prob) 11.6262 (0)

*:p<0.05 anlamlilik diizeyi

Tablo 13’de verilen sonuglara gore, kisa donemde, dis ticaret dengesi ile
gayrisafi milli hasilanin tiim gecikmeleri arasinda anlamli ve pozitif yonde bir iliski
oldugu gozlenmistir. Reel efektif doviz kurunun tiim gecikmeleri ile dis ticaret

arasinda anlaml bir iliski bulunamamastir.

Tablo 13’ de verilmis olan hata diizeltme terimine (CointEQ) bakildiginda hata
diizeltme modelinin ¢alistig1 tespit edilmistir. Hata diizeltme terimi beklentiye uygun
olarak 0-1 arasinda, negatif, anlamli ve katsayis1 -0.7817 olarak bulunmustur. Buna
gore kisa donemde gelen sapmalarin %78, bir sonraki donemde diizeltilerek dengeye

ulastig1 goriilmektedir.

4.3.3. CUSUM Testi

ARDL modelinde yapisal kirilmay1 (modelin kararlilig1) incelemek i¢in Brown
vd. (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri incelenmistir.
CUSUM testi, n gozlem kiimesine bagli olarak hata terimlerine dayanirken
CUSUMSQ kiimiilatif hata terimi karelerine dayali olarak belirlenmekte ve anlamlilik
testi incelenmektedir. Bu iki teste iligskin verilen grafiksel gosterim (Grafik 10 ve
Grafik 11), CUSUM ve CUSUMSQ istatistikleri %5 anlamlilik diizeyinde kritik sinir
olarak belirtilen ¢izgiler arasinda ise ARDL modelinde yer alan katsayilarin kararl

oldugunu belirten sifir hipotez kabul edilir. Fakat CUSUM ve CUSUMSQ istatistikleri
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siirlarin diginda ise katsayr duraganligini ifade eden sifir hipotez reddedilir (Akel ve

Gazel, 2014: 36).

Grafik 10
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CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri inceledigimizde %35 anlamlilik diizeyinde

kullanilan degiskenlere yonelik herhangi bir kirilmanin olmadigi ve ARDL sinir testi

kapsaminda hesaplanan uzun dénem katsayilarinin kararli oldugu sonucu ortaya

cikmaktadir.
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4.4. EKONOMETRIK SONUCLARIN DEGERLENDIRILMESi

Calismada Tirkiye’de 2003:Q1 - 2018:Q3 wyillar1 ¢eyrek veriler dikkate
alinarak Reel Efektif Doviz Kuru ve Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin Dis Ticaret Dengesi
lizerine etkisinin arastirilmasi yapilmistir. Analiz asamasinda bagimli degisken olarak
Dis Ticaret Dengesi (DA), bagimsiz degisken olarak ise Gayri Safi Yurt ici Hasila
(GSYH) ve Reel Efektif Doviz Kuru (RDK) degiskenleri kullanilmistir. Ayrica DA
degiskeninin mutlak degeri alinarak milyon TL’ye doniistiirilmiistir ve GSYH

degiskeni de milyon TL degerine doniistiirtiliip analize bu sekilde devam edilmistir.

Degiskenlerin mevsimsel arindirma islemleri test edilmis ve sonucunda
Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH) degiskeninin mevsimsel degisimlerden etkilendigi
goriilmektedir. Bu degisken analize dahil edilirken mevsimsel degisimlerden

arindirilmis verileri kullanilmistir.

ADF ve PP testi sonuglarinda LDA degiskeni 1(0); LGSYH SA ve RDK
degiskenleri ise I(1) duragan olduklar1 tespit edilmistir. KPSS birim kok test
sonuclarina gore ise % 5 anlamlilik diizeyinde LDA, LGYH_SA ve RDK degiskenleri
I(0) duragan oldugu tespit edilmistir. Genel olarak degerlendirildiginde LDA
degiskeni tiim test sonuglarina gore 1(0) duragan oldugu birim koék igermedigi

gorilmektedir.

ARDL tahmin sonucuna gore F-istatistigi 11.095 olarak bulunmustur. Bu F
istatistiginin karsilastirilacagi kritik degerler ise Peseran v.d. (2001) tarafindan verilen
tabloda %5 anlamlilik diizeyinde alt sinir 3.79 ve iist sinir 4,85 olarak verilmektedir.
F istatistik degeri (11.095) tist sinirindan (4.85) daha yiiksek oldugu igin Ho hipotezi
reddedilmis ve %5 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasi es biitiinlesme iligkisinin
oldugu tespit edilmistir. Bu sonuclara gore, modelde kullanilan degiskenler arasinda

uzun dénemli bir iligki oldugu sdylenebilir.

ARDL sinir testi sonucunda degiskenler arasinda es biitiilesme iliski oldugu
tespit edilmis ve ARDL model kurulmus ve analiz yapilmistir. ARDL model tahmin
sonucunda Breusch-Godfrey LM Testi p-olasilik sonucuna (0.1196) gore
otokorelasyon sorunu olmadigini ifade eden Ho hipotezi reddedilmemektedir. Bu
sonuglara gére modelde otokorelasyon ve degisen varyans problemleri yoktur. Ayrica
Jarque-Bera normallik test sonuclarina (0.572) goére hata terimlerinin normal
dagildigin ifade eden yokluk hipotezi reddedilememis ve degiskenler normal dagilim
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sergilemektedirler. Modelin aciklama giicii 0.91 gibi yiiksek bir deger ¢ikmis ve

anlamli bulunmustur.

Degiskenler arasindaki uzun donem iliski sonuglar1 degerlendirildiginde
bagimli degisken olan Dis Ticaret Dengesi (DA) ile bagimsiz degisken olan Gayrisafi
Yurti¢i Hasila (GSYH) ve Reel Efektif Doviz Kuru (RDK) arasinda uzun dénemde
istatistiksel olarak p<0.01 anlamlilik diizeyinde pozitif (ayn1 yonde) bir iliski oldugu
gorilmektedir. GSYH ve RDK degiskenlerine ait uzun donem katsayilari sirasi ile
3.001 ve 0.019 olarak tespit edilmistir. GSYH ve RDK bagimsiz degiskenleri DA
bagimli degiskenine pozitif (ayn1 yonde) olarak etki etmektedirler. GSYH deki bir
birimlik artisin DA degiskeninde 3.001 birimlik artisa neden oldugu tespit edilmistir.
RDK degiskenindeki bir birimlik artisin DA degiskeninde 0.019 birimlik bir artisa
neden oldugu tespit edilmistir. Ag¢iklayici degiskenlerin Dig Ticaret Dengesi lizerine
etki diizeylerine bakildiginda GSYH (3.001) degiskenin en biiyiik etkiye sahip

degisken oldugu goriilmiistiir.

ARDL kisa donem analizinde, dis ticaret dengesi ile gayrisafi milli hasilanin
tiim gecikmeleri arasinda anlamli ve pozitif yonde bir iliski oldugu gézlenmistir. Reel
efektif doviz kurunun tiim gecikmeleri ile dis ticaret arasinda anlamli bir iliski

bulunamamastir.

Hata diizeltme terimine (CointEq) bakildiginda hata diizeltme modelinin
calistig1 tespit edilmistir. Hata diizeltme terimi beklentiye uygun olarak 0-1 arasinda,
negatif, anlamli ve katsayis1 -0.7817 olarak bulunmustur. Buna gore kisa donemde
gelen sapmalarin %78, bir sonraki donemde diizeltilerek dengeye ulastig

goriilmektedir

Uzun ve kisa donem analiz sonuglar birlikte degerlendirildiginde GSYH ile
DA arasinda anlamli ve pozitif (ayn1) yonde bir iliski oldugu goriilmektedir. Uzun
donemde RDK serisi ile DA bagimli degiskeni arasinda anlamli bir iligki olsa da kisa
dénemde bu iligki anlamli bulunmamistir. DA degiskeni uzun dénemde RDK’den

etkilense de kisa donemde etkilenmemektedir.

CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri inceledigimizde %35 anlamlilik diizeyinde
kullanilan degiskenlere yonelik herhangi bir kirtlmanin olmadigr ve ARDL sinir testi
kapsaminda hesaplanan uzun donem katsayilarinin kararli oldugu sonucu ortaya

¢ikmaktadir.
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SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada, 2003:Q1 —2018:Q3 donemine ait {iger aylik veriler kullanilarak,
Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru ile GSYH’ nin dis ticaret dengesi {izerindeki etkisi

incelenmistir.

Calismanin teorik kapsamini olusturan birinci boliimde; dis ticarete iligskin
kavramsal ¢ergeve, klasik dis ticaret teorileri ve yeni dis ticaret teorileri ve Tiirkiye’de

dis ticaret agiginin nedenleri incelenmistir.

Ikinci bolimde; déviz kuru kavrami ve cesitleri, reel kur ile dis ticaret iliskisi
ve buna yonelik olusturulan teorik yaklasimlar, yakin gecmiste paranin istlendigi
rolleri gérmek admna uluslararasi para sistemlerinin tarihsel gelisimi, doviz kuru
sistemleri ve reel efektif doviz kuru degismelerinin dis ticaret {izerindeki etkileri

incelenmistir.

Ucgiincii boliimde; ¢alismanin konusuna iliskin Tiirkiye ve Tiirkiye disindaki
tilkeler i¢in yapilmis olan galismalar ve bu ¢alismalarin ampirik sonuglarinin yer aldigi

literatiir arastirmasi yer almistir.

Calismanin son boliimiinii analiz kismi1 olusturmaktadir. Bu kisimda, TUFE
bazl1 (2003=100) reel efektif doviz kuru: RDK, ekonomik biiylime: GSYH ve mal
dengesi: DA degiskenleri arasindaki iliski, ya da diger bir ifade ile Tiirkiye’de reel
efektif doviz kuru ile GSYH nin dis ticaret dengesi tizerindeki etkisi ARDL yontemi
ile analiz edilmistir. Bu analiz sonucuna gore, degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisi oldugu saptanmistir ve ARDL modeli kurulmustur. Kurulan modelin agiklama
giicii 0.91 gibi yiiksek bir deger ¢ikmis ve anlamli bulunmustur. GSYH ve RDK
degiskenlerine ait uzun donem katsayilar1 sirast ile 3.001 ve 0.019 olarak tespit
edilmistir. GSYH deki bir birimlik artisin DA degiskeninde 3.001 birimlik artisa neden
oldugu ve RDK degiskenindeki bir birimlik artisin DA degiskeninde 0.019 birimlik

bir artisa neden oldugu tespit edilmistir.

Calismanin bulgulari, teorik beklentileri destekler niteliktedir. incelenen
donemde, reel efektif doviz kurlarinin (RDK) artmasinin, ihracati pahalilastirdig: ve
ithalat1 ucuzlattigi, dolayisiyla dis ticaret acigin1 (DA) artirdigi anlasilmaktadir. Bu
bulgulara bagli olarak, Marshall-Lerner kosulunun saglandigi yoniinde bir sonuca

ulastlmistir.
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Diger taraftan, dis ticaret agiginin (DA), GSYH artisina olduk¢a duyarli oldugu
goriilmektedir. Bu durum, 6nemli 6lgiide, Tirkiye’nin {iretim yapisinin ithalata
bagimli olmasi ile aciklanabilmektedir. Dolayisiyla, biiyiime arttik¢a dis ticaret

ac¢1gmin artacagi ongoriisiinlin incelenen donemde gegerli oldugu anlagilmaktadir.

Tiirk lirasinin degeri, dig ticaret agiginda olumlu etki yaratabilmesi agisindan
ve lilkenin dis piyasalarda rekabet giiciinii korumasi agisindan oldukca O6nem arz
etmektedir. Bu baglamda, Tirkiye’nin dis ticarette rekabette tistiinliik saglayabilmesi
ve bunu devam ettirebilmesi igin iretim yapisin1 katma degeri yiiksek, teknoloji
agirlikli seviyeye getirmesi gerekmektedir. Tiirkiye, bunu gergeklestirebildiginde dis

ticaret ac1g1 sorununu ¢dzebilecek ve biiyiimede istikrar1 yakalayabilecektir.

Tiirkiye’nin dis ticaretteki rekabet giiciinii zayiflatabilecek bir takim iktisadi
problemleri vardir. Bu problemlere daima hareketli olan kur ve iiretim yapisinin
ithalata bagimli olmas1 6rnek gosterilebilir. Bu baglamda Tiirkiye’de dis ticaretin
bigimlenmesindeki en 6nemli faktorlerden birinin uygulanan kur politikalar1 oldugu
sOylenebilir. Basarili uygulanmig kur politikalari, dis ticaretten kazanilacak karin tilke
disindaki piyasalarda erimesinin 6niine gegmek amaciyla kritik bir 6neme sahiptir. Bu
yiizden daima hareketli doviz kuru ortaminin yerine istikrarli bir kurun olusmasi

gerekmektedir.

Dis ticaretin bigimlenmesinde olduk¢a onemli olan faktérlerden bir digeri de
tiretim yapisinin ithalata bagimliligidir. Tiirkiye’de 6zellikle dis ticaret agirlikli bir
ekonomik biiyiimenin saglanabilmesi igin ithal girdi kullanma zorunlulugu, dis ticaret
ac1gmi arttirabilmektedir. Bu yiizden, bu noktada dis ticarette rekabet giiciinii korumak
icin dikkat edilmesi gereken konulardan biri ihracatin ithalata bagimliligin1 azaltmak
olmalidir. Ancak, bu ¢6zlim i¢in, saglam temellere dayanan ve uluslararasi piyasalarda

da avantaj yaratacak yapisal reformlarin yapilmasi gerekmektedir.
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