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Ozet

Bu calismanin amaci Tiirkiye’de 1994-2008 doneminde doviz kuru degismelerinin
sektorel ihracat ve ithalat fiyatlar1 lizerindeki etkilerini arastirmaktir. Calismada ihracat,
ithalat ve doviz kuru arasindaki iligkiler Vektor Otoregresyon Modeli ile test edilmistir. Ele
alman degiskenler arasindaki dinamik etkilesimleri belirlemede Vektor Hata Diizeltme
Modeli (VHDM) uygulanarak elde edilen etki-tepki fonksiyonlari ve varyans ayristirma
analizi sonuclart kullanilmistir. Ampirik bulgular, déviz kurunun ithalat ve ihracat fiyatlarina
etkisinin kismi olmakla birlikte, ithalat fiyatlar1 lizerinde ihracat fiyatlarina gére daha anlamh

bir etkiye sahip oldugunu isaret etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru, Sektorel Fiyat indeksleri, Vektor Hata Diizeltme Modeli
Jel Stiflandirmasi: F31, E31, C22


mailto:esink@anadolu.edu.tr�

Paper presented at EconAnadolu 2009: Anadolu International Conference in Economics
June 17-19, 2009, Eskisehir, Turkey.

A Time Series Analysis of Export, Import and Exchange Rate
Relations in Turkish Manufacturing Sector

Esin KILIC

Social Sciences Institute, Department of Economics
Anadolu Universty
e-posta: esink@anadolu.edu.tr

Abstract

The aim of this paper is to investigate the effects of exchange rate shocks on sectoral
prices in Turkey over the period 1994-2008. In this paper, the relations among export prices,
import prices and exchange rate tested by Vector Autoregression (VAR) models. In order to
evaluate the dynamic interactions of these variables, impulse response and variance
decomposition analysis carried out by using Vector Error-Correction Models (VECM).
Empirical results indicate that the exchange rate pass-through into export and import prices
seem to be incomplete but relatively the pass-through effect to import prices is more

significant than export prices.
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1. Giris

Ekonomi literatlriinde déviz kuru ile fiyatlar arasindaki iliskinin arastirilmasina yonelik
ilk ¢alismalar 1960’11 yillarin sonlarinda yapilmis, 1970°1i yillarin ortalarindan itibaren sabit
doviz kuru sisteminden vazgecilip serbest doviz kuru rejimine gecilme siireciyle birlikte gerek
gelismis gerekse de Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde ampirik ve teorik olarak bu
iliskinin tartisilmasi hiz kazanmustir.

Fiyatlar ile doviz kuru degismelerinin iliskilendirilmesi satin alma gucl paritesi
yaklagimina dayanir. Satin alma giicii paritesi, tasidigr tiim 6zellikler bakimindan 6zdes bir
malin ticarete konu olabilmesi icin ortak para birimi ile ifade edilen fiyatinin tim diinyada
ayni olmasi gerektigini, bu nedenle ithalat¢i ve ihracatci {ilkelere ait doviz kurunun o malin
fiyatin1 esitleyecek sekilde olusacagini ileri siiren bir yaklagimdir.

Temeli satinalma giicii paritesine dayanan doviz kurunun gegis etkisi kavrami, doviz
kurunda bir degigsme meydana geldiginde ticarete konu olan mallarin yerli para birimi ile ifade
edilen fiyatlarindaki degisim derecesini ifade etmektedir. Dviz kurunun gegis etkisi, ithalatg1
ve ihracatc lilkelerin doviz kurunda olusan % 1’lik bir degisimin yerli para birimi ile ifade
edilen ithalat fiyatlarinda yaratacag: yiizde degisim seklinde tanimlanmaktadir (Goldberg ve
Knetter 1996: 9). Bu tanmimlama genisletilerek doviz kurunun gecis etkisi ifadesi doviz
kurundaki degisimin ithalat ve ihracat fiyatlarina, yatirimlara ve ticaret hacmine etkisini ifade
edecek sekilde siklikla kullanilmakla birlikte; genellikle ithalat ve ihracat fiyatlari lizerine
yogunlagsmaktadir (Darvas 2001: 4).

Goldberg ve Knetter tarafindan yapilan tanimlamadan yola ¢ikildiginda doviz kurundaki
%1°1ik bir degisim, yerli para birimi ile ifade edilen yurtici fiyatlarda %1’lik bir degisme
yaratiyorsa doviz kurundaki degisme fiyatlara tam olarak yansiyacaktir. Teorik olarak doviz
kurunda meydana gelecek bir degisimin fiyatlara tam olarak yansimasi, 6zellikle dis fiyatlar
etkileme giiciine sahip olmayan gelismekte olan iilkeler igin beklenen bir durumdur. Diger
taraftan gelismis llkelerin doviz kurunda meydana gelen bir defisme yurtdisi fiyatlarini
etkileyebilecek, bu durumda gegis doviz kurundaki %1’lik degisim %1’den daha diisiik bir
etki yaratacak ve doviz kurundan yurtici fiyatlara kismi gecis s6z konusu olacaktir.

Doviz kuru ile ithalat ve ihracat fiyatlar1 arasindaki iligkiyi sistematik bir sekilde
aciklamaya yonelik yapilan ilk c¢alismalardan biri olan Krugman (1986), fiyatlarin doviz
kurundaki degismelere tam olarak tepki vermemesinin nedeni olarak firmalarin farkli

piyasalar igin farkli fiyatlar belirlemesini gostermistir. Krugman, piyasaya gore fiyatlandirma
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stratejisinin eksik rekabet sartlarinda daha belirgin oldugu yoniinde sonuglar elde etmistir.

Déviz kurunun fiyatlara gegis derecesinin belirsizligini agiklamaya yonelik yapilan
diger caligmalar da Krugman’da oldugu gibi, doviz kurunun fiyatlara ge¢is derecesini
piyasalarin rekabet derecesi ve firmalarin piyasalara gore yaptiklar1 fiyat farklilastirmasina
dayandirmaktadir. Bu g¢alismalardan bazilar1 su sekilde 6zetlenebilir: Giovannini (1988), bu
belirsizligi doviz kurundaki degismelerin ortaya cikaracagi risk nedeniyle ihracatcilarin
beklenen karlarinda gergeklesecek degismeye bagh olarak agiklamaktadir. Firmalar yerli ve
yabanci piyasalar arasinda fiyat farklilagtirmasi yapma imkanina sahip oldugundan doviz
kurunun belirsizligi artacaktir. Ayrica, firmalar ihracat fiyatlarini yabanci para cinsinden
belirlerse firmalar déviz kuru riskinden etkilenmeyecektir. Ancak fiyatlar yerli para cinsinden
belirlenirse firmalarin beklenen karlar1 kur riski ile baglantili olarak degisecek ve beklenen
kérlarin gergekten arttigi durumda ihracat fiyatlar1 daha diisiik belirlenecektir. Mann (1989)
ise, doviz kuru oynakliginin yiiksek olmasi durumunda rekabet giiciindeki degisimin
fiyatlama stratejisinde ¢ok fazla etkili olmayacagini ileri slirmiistiir. Bu durumda ithalatginin
riskten kaginma derecesi yliksekse ihracatci firma kur riskinin bir kismini yiiklenme egilimine
gireceginden yerli para cinsinden ifade edilen fiyatlar diisecek, ihracat¢i firmanin riskten
kaginma derecesi yiiksekse fiyatlar yiikselecektir (COteé 1994: 11).

Doéviz kurunun fiyatlara gegis derecesi 6zellikle Tiirkiye gibi disa acik ve nispi olarak
kiiciik bir iilkenin uygulayacagi politikalar i¢in 6nemli ipuglart sunmaktadir. Eger doviz
kurundaki degismeler fiyatlara kismen yansiyorsa, dis ticaret dengesini saglamak ig¢in
uygulanan doviz kuru ayarlamalari etkisini yitirecektir. Diger taraftan doviz kurundan
fiyatlara kismi yansima s6z konusu oldugunda iilke doviz kurundaki dalgalanmalarin
yaratacagi olas1 enflasyonist baskilardan daha az etkilenecektir.

Do6viz kuru degismelerinin fiyatlara yansima derecesinin uygulanacak politikalarin
etkinligi iizerindeki bu etkisi, dikkatlerin artan bir sekilde bu konu iizerinde toplanmasina
neden olmaktadir. Doviz kurundaki degismelerin uygulanacak politikalarin belirlenmesindeki
onemi nedeniyle, bu ¢alismada, dis ticaret dengesinde dnemli bir agirligi olan Turk imalat
sektorinde, doviz kurundaki degismeler ile sektérel ihracat ve ithalat fiyatlarindaki
degismeler arasinda anlamli bir iliskinin olup olmadigini belirlemek amaclanmaktadir.

Calismanin plani su sekildedir: Bir sonraki boliimde, 0ncelikle konu ile ilgili literattr
ozeti verilecektir. Ikinci boliimde ele alinan degiskenler arasindaki iliskiyi test etmekte
kullanilan veriler ve ekonometrik yontem tanitilarak, efektif doviz kuru hareketleri ile imalat

sektorii ihracat ve ithalat fiyat indeksleri arasindaki dinamik iliskiler Vektor Hata Diizeltme
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Analizi ile ortaya konulmaya calisilacaktir. Tahmin edilen modelin sonuglar1 Etki-tepki
fonksiyonlar1 (IRF) ve Varyans ayrimlastirilmas: (VDC) analizleri yardimiyla verilecektir.

Son boliimde ise sonuglar yorumlanacaktir.

2. Literatir

Doviz kuru ile ithalat ve ihracat fiyatlar1 arasindaki iligskinin nedenleri ve yansima
derecesine yonelik sistematik ¢alismalar 1980’li yillarin sonlarinda baslamistir. Bu konuda
yapilan ¢alismalardan bir tanesi Krugman (1986)’dir. Bu c¢alismada déviz kurunun fiyatlara
yansima derecesinin diisiik olmasi firmalarin fiyat farklilagtirmasina baglanmistir. Piyasaya
gore fiyatlandirma nedeniyle doviz kurundaki degismelerin fiyatlara tam olarak
yansimayacagl bulgusunu, ampirik olarak arastiran ¢alismalardan birisi de Anderton
(2003)’dur. Doviz kurunda meydana gelen degismelerin Euro kullanan iilkelerin imalat sanayi
ithalat fiyatlar1 lizerine yansima etkisinin incelendigi ¢aligmada, Euro bolgesine ihracat yapan
tilkelerin ihracat fiyatlarin1 kendi tiretim maliyetleri ve Euro boélgesindeki tireticilerin {ireticCi
fiyatlarina gore belirledigi iizerine bir model kurulmus ve doéviz kurundaki degismelerin
imalat sanayi ithalat fiyatlarina gecisinin kismi oldugu sonucuna ulagmistir.

Déviz kurunda meydana gelen soklarin fiyatlara yansimasi iizerine yapilan caligmalar
genellikle gelismis iilkeler iizerinde yogunlagmistir. Doviz kurunun fiyatlara gecis etkisini
Menon (1995) Avustralya, Yang (1997) Amerika, Campa ve Goldberg (2005) 23 OECD
tilkesi, An (2007) Amerika, Japonya, Italya, Ingiltere, isve¢ ve Ispanya icin karsilastirmali
olarak incelemistir. Bu g¢aligmalarda gelismis iilkeler icin kisa donemde doviz kurundaki
degismenin fiyatlara yansimasmin kismi oldugu, uzun doénemde ise doviz kurundaki
degismelerin neredeyse tamaminin fiyatlara yansidigi sonucuna ulasilmstir.

Doviz kurunun fiyatlara gecis etkisini gelismekte olan tilkeler i¢in inceleyen caligmalar
son yillarda agirlik kazanmaya baslamistir. Literatiirdeki ¢aligmalarda elde edilen ampirik
bulgulara gore doviz kurunun ithalat fiyatlar1 tizerindeki etkisi gelismekte olan Ulkelerde
gelismis tilkelere kiyasla daha fazladir. Barhoumi (2006) 12 gelismekte olan iilke i¢in déviz
kurunun fiyatlara yansima derecesini tahmin etmis, déviz kurunda arz soklar1, nominal soklar
ve dis soklar nedeniyle meydana gelen degismelerin fiyatlara tam olarak yansidigi bulgusunu
elde etmistir. Shambaugh (2008), gelismis ve gelismekte olan 16 iilkede farkli déviz kuru
soklarinin fiyatlar tizerindeki etkisini incelemis, ele alinan iilkeler i¢in doviz kurunda en fazla

dalgalanmay1 talep soklarinin yarattigini ve bu soklarin doviz kuru iizerine etkisinin gelismis
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iilkelerde gelismekte olan iilkelere gore daha fazla oldugu sonucuna ulasmistir. Ayrica ithalat
fiyatlar1 (dis fiyat soklari hari¢) nominal doviz kuru hareketleri ile ayni yonde hareket
etmektedir ve dolayisiyla literatiirde genellikle elde edilen bulgunun tersine déviz kurunun
fiyatlara gecisi gelismis lilkelerde gelismekte olan iilkelere gore daha fazladir. Ca’ Zorzi,
Hahn ve Sanchez (2007) ise aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu 12 gelismekte olan {ilke
tizerinde yaptig1 ¢alismada doviz kurunun dis ticaret fiyatlari iizerindeki etkisinin genelde
diisiik oldugu ve gelismis tilkelerden ¢ok biiyiik farkliliklar gostermedigi sonucuna ulagmistir.
Ayrica bu iilkelerden Arjantin ve Tiirkiye disindakilerde ithalat fiyatlariyla doviz kuru
arasinda pozitif bir iligki s6z konusuyken Arjantin ve Tirkiye’de anlamli bir iligskiye
rastlanamamistir. Calismada bu sonuca gerekce olarak ilgili iilkelerde yasanan ekonomik
istikrarsizliklar gosterilmistir.

Doviz kurunun ithalat ve ihracat fiyatlar1 tizerindeki etkisini alt sektorler ve bazi 6zel
mallar i¢in inceleyen c¢alismalar da mevcuttur. Doviz kurunun ihracat fiyatlar1 lizerindeki
etkisini sektorler itibariyle inceleyen ¢alismalardan bazilarinin bulgulari su sekildedir: Mallick
ve Marques (2008), Hindistan i¢in déviz kurunun ihracat fiyatlarina gegis etkisini iki ddnem
itibariyle sektorel panel veriler kullanarak, Athukorala ve Menon (1994) ise Japonya
verileriyle her alt sektor icin ihracat fiyat modeli tahmin etmek suretiyle incelemistir. Her iki
calisgmada da doviz kurunun sektorel fiyatlara yansimasinin tam olmadigi sonucuna
varilmistir. Ayrica Olivei (2002), Amerika’da doviz kurunun sektorel ithalat fiyatlar
Uzerindeki etkisini tahmin etmis, inceleme doneminde kismi gegis etkisinin s6z konusu
oldugu sonucuna ulagmistir.

Tiirkiye icin doviz kuru ile ithalat ve ihracat arasindaki iliskiyi arastiran caligmalar,
doviz kurunun ithalat ve ihracat fiyatlar iizerindeki etkisinden ¢ok ithalat ve ihracat hacmi
iizerindeki etkisine ydnelmistir. Oztiirk ve Acaravel (2002), Saatgioglu ve Karaca (2004) ve
Vergil (2002) galismalarinda Tirkiye’de doviz kurunun ihracat hacmi tizerindeki etkilerini
aragtirllmistir. Bu calismalarin ortak bulgusu doviz kuru degiskenliginin ihracati olumsuz
etkiledigi seklindedir. Doviz kuru ile ihracat ve ithalat fiyatlar1 arasindaki iligkiyi arastiran
Zengin (2001:a), Tiirkiye’de reel doviz kurunun ithalat fiyatlarin1 dogrudan, ihracat fiyatlarini
ise ithalat fiyatlar1 lizerinden etkiledigi sonucuna ulagsmistir. Tahmin sonucglarina gore ithalat
ve ihracat fiyatlari arasinda gii¢lii bir iligski oldugundan, doviz kurunun ithalat fiyat indeksi
uzerindeki etkisinin ihracat fiyat indeksine hizla yansiyacagi ve bu nedenle Tirkiye i¢in doviz
kurunun dis ticaret dengesizliklerini gidermede etkinsiz bir politika aract oldugu caligmada

vurgulanmistir. Ayrica Zengin (2001:b), ayn1 yontemle ti¢ alt sektér (tarim ve ormancilik,
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madencilik ve tasocakc¢iligl, imalat sanayi) itibariyle ithalat ve ihracat fiyatlar ile reel doviz
kuru arasindaki iligkiyi incelemis ve calismada sadece ihracat¢i sektorlerde olusan ve tam
olmayan doviz kuru yansimasinin varhigina dair bulgular elde etmistir. Ayrica Volkan,
Saatgioglu ve Korap (2007) Turkiye icin déviz kuru hareketlerinin ic¢ fiyatlar Gzerindeki
etkisini incelemistir. Volkan, Saatcioglu ve Korap, doviz kuru hareketlerinin tiiketici fiyatlari
uzerindeki etkisini 1994-2002 ve 2003-2006 olmak iizere iki donem itibariyle ele almistir. Bu
calismaya gore doviz kurunda meydana gelen degismelerin iiretici fiyatlarina etkisi
istatistiksel olarak anlamli iken tiiketici fiyatlar1 tlizerindeki etkisinin anlamsiz oldugu

bulgusunu elde etmistir.
3. Ampirik Analiz

Bu boéliimde ele alinan degiskenler arasindaki iliskiyi test etmekte kullanilan veriler
tanitilarak, efektif doviz kuru hareketleri ile imalat sektoru ihracat ve ithalat fiyat indeksleri
arasindaki dinamik iligkiler Vektor Hata Diizeltme Analizi ile ortaya konulmaya c¢alisilacaktir.
Analizde kullanilan zaman serilerinin biitiinlesme derecelerini ve ortak egilimlerini belirlemek
amaciyla ele alinan degiskenlerin birim koke sahip olup olmadig1 ve degiskenler arasindaki
esbiitlinlesme iliskisinin varlig1 arastirilacaktir. Elde edilen bulgularin yorumlanmasinda etki-

tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirma sonuglar1 kullanilacaktir.
3.1. Veri Seti ve Yontem

Do6viz kurunun ithalat ve ihracat fiyatlar1 tizerindeki etkisini belirlemede 1994:1-
2008:11 donemine ait aylik nominal efektif doviz kuru indeksi (NEER), imalat sanayi ithalat
fiyat indeksi (IMPI), imalat sanayi ihracat fiyat indeksi (EXPI), petrol fiyatlar1 indeksi (OPI),
imalat sanayi Uretim indeksi (IP1) ve imalat sanayi toptan esya fiyat indeksi (WMPI) verileri
kullanilmistir. Nominal efektif déviz kuru indeksi TL/$ alis kuru iizerinden 2005 baz yilina
gore olusturulmustur. Indeks hesaplama ydntemi ve baz yilindaki degisiklik nedeniyle imalat
sanayi ithalat ve ihracat fiyat indeksleri 2003 baz yilina gére yeniden diizenlenmistir.
Calismada kullanilan imalat sanayi tiretim indeksi ve imalat sanayi toptan esya fiyat indeksi

icin baz yili 2005°tir. Petrol fiyatlar1 indeksi baz yilinin 2005 olarak alindigir Teksas, UK

! Tiirkiye’de 2003 yilindan sonra 1994 yilinin baz yili olarak alindig1 ithalat ve ihracat fiyat indeksi hesaplama
uygulamasina son verilmis ve 2003 yilinin baz yili olarak secildigi ithalat ve ihracat birim deger indeksi
hesaplanarak yayimlanmaya baglamistir. Birim deger indeksleri fiyat indekslerinden farkli olarak zincirleme
indeks yontemiyle hesaplanmaktadir.
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Brent ve Dubai ham petrol spot fiyat indekslerinin ortalamasidir. Amerikan Dolar ile ifade
edilen fiyatlar {lizerinden olusturulan bu indeksi TL cinsinden ifade edebilmek amaciyla,
nominal efektif doviz kuru indeksi 2005=1.00 secilerek Amerikan Dolar1 {izerinden
hesaplanan petrol fiyatlar1 indeksiyle ¢arpilmistir. Calismada kullanilan degiskenler Turkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankast (TCMB)’nin Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS),
Uluslararas1 Para Fonu tarafindan yayimlanan Uluslararast Mali Istatistikler (International
Finance Statistics (IFS)) ve Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun veri tabanindan elde edilmistir.
Kullanilan tiim veriler Census X12 yontemiyle mevsimsellikten arindirilmistir ve ¢alismada

logaritmik diizeyleriyle yer almaktadir.
3.2. Birim Kok Testleri

Modelde kullanilan degiskenleri ampirik olarak analiz etmeden Once serilerin birim
koke sahip olup olmadig: arastirilacaktir. Bir serinin ortalamasi ve varyansi zaman i¢inde
degismiyorsa ve seriye ait iki deger arasindaki fark zamana degil, yalnizca iki zaman degeri
arasindaki farka bagli ise seri duragandir denir®. Bir zaman serisinin birim koke sahip olup
olmadigini belirlemek igin genellikle Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron
(PP) testleri kullanilir. Buna gore serilerinin duraganligi asagidaki denklem kullanilarak

yapilmaistir.

p
AY, =a+yt+ By + D SAY, +U, (1)

i=1
(1) nolu esitlikte A birinci derece fark islemcisini, t genel egilim degiskenini, u ise hata

terimini gostermektedir. ADF testi ile kullanilan degiskenlerin birim kéke sahip olup olmadigi

asagidaki hipotezler sinanarak belirlenmeye ¢alisilmistir.
Hy: =0, H 50 (2)

Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) testi serbestlik derecesi kaybi sorununu ortaya
cikardigindan ve otokorelasyonun yapisi bilinmediginden ek olarak Phillips-Perron (PP) testi
de yapilmistir (Biswal ve Urhavsi 1999: 1286-1287). Phillips-Perron (PP) testinde birinci

farklar dahil edilmediginden birim kok testinde asagidaki model kullanilir:

2 Bkz. Gujarati D.N. (2006).
® Bkz. Dickey, D.A. ve Fuller, W.A. (1981) ve Phillips, P. ve Perron P. (1988).
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Yi=a+tpY,+4 (3)

ADF ve PP birim kok testlerinde “Hp: Birim kok vardir” hipotezinin “Hj: Birim kok
yoktur” alternatif hipotezine karsi sinanmasi, McKinnon %5 kritik degerine gére yapilmustir.

Sonuglar Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulmaktadir.

Tablo 1: Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Test Sonuclar:

Degisken ADF Test Istatistigi Kritik Deger*
Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend

EXPI -4.032285 (1**) -1.900511 (1) -2.877729 -3.435413
AEXPI -9.252682 (0) -10.18905 (0) -2.877729 -3.435413
IMPI -4.245795 (1) -2.126853 (1) -2.877729 -3.435413
AIMPI -9.904981 (0) -10.87859 (0) -2.877729 -3.435413
IPI -1.223868 (1) -2.274650 (1) -2.877729 -3.435413
AIPI -18.26286 (0) -18.22881 (0) -2.877729 -3.435413
OPI -3.749192 (0) -1.261750 (0) -2.877636 -3.435269
AOPI -10.19492 (0) -10.73985 (0) -2.877729 -3.435413
NER -3.560557 (1) -1.519761 (1) -2.877729 -3.435413
ANER -8.236246 (0) -9.024450 (0) -2.877729 -3.435413
WMPI -5.295610 (1) -1.115457 (1) -2.877729 -3.435413
AWMPI -6.988380 (0) -9.136460 (0) -2.877729 -3.435413

* % 5 anlamlilik diizeyine gére Mac Kinnon tek yonlii kritik degerleridir.

** Parantez i¢indeki degerler gecikme uzunlugunu gostermektedir ve belirlenmesinde SIC kriteri esas

almmustir.

Tablo 1’de verilen Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi sonuglarina gore
sanayi iiretim indeksi disindaki tiim degiskenler (1) nolu esitlige yalniz sabitin dahil edildigi
durumda duizeylerinde duragandir. Ancak ¢alismada yer alan tiim degiskenler giiglii ve artan
bir sabit trende sahip olduklarindan, c¢alismada kullanilan tim degiskenlerin diizeylerinde
duragan olmadiklar1 sOylenebilir. ADF test sonuglarina gore tiim degiskenler birinci

farklarinda duragandir.
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Tablo 2: Phillips-Perron (PP) Birim Kok Test Sonuclar:

Degisken PP Test Istatistigi Kritik Deger
Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend

EXPI -6.019804 -2.392475 -2.877636 -3.435269
AEXPI -9.225836 -9.944043 -2.877729 -3.435413
IMPI -5.141936 -2.582859 -2.877636 -3.435269
AIMPI -9.887116 -10.87859 -2.877729 -3.435413
IPI -1.283801 -3.036559 -2.877636 -3.435269
AIPI -18.59474 -18.58739 -2.877729 -3.435413
OPI -3.388020 -1.430790 -2.877636 -3.435269
AOPI -10.16287 -10.70474 -2.877729 -3.435413
NEER -4.839436 -1.734028 -2.877636 -3.435269
ANEER -8.240385 -8.664864 -2.877729 -3.435413
WMPI -7.090775 -1.268676 -2.877636 -3.435269
AWMPI -6.746463 -9.019007 -2.877729 -3.435413

Tablo 2’de sunulan Philips-Perron birim kok testi sonuglari ADF testi sonuglarini
destekleyen sonuglar vermistir. Her iki teste gore de tiim degiskenler birinci farklarinda

duragandir. Dolayisiyla bu serilerin birinci dereceden biitiinlesik I(1) oldugu soylenebilir.
3.3. Esbiitiinlesme Testi

Calismada kullanilan degiskenlerin birinci farklarinda duragan olduklarini belirledikten
sonra, ele alinan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskilerini arastirmak amaciyla Johansen
(1991) esbiitiinlesme testi kullanilmistir. Johansen c¢ok degiskenli esbiitiinlesme testi,
asagidaki VAR modelini kullanarak duragan olmayan degiskenler arasindaki iliskilerin
sinanmasinda kullanilir.

k-1
Ay, = .Z-;‘ TAY , + 7Y, +& (4)
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7, matrisinin ranki, degiskenler arasindaki uzun-donem iligkilerini ortaya koyar ve
bagimsiz esbiitlinlesme vektor sayisina esittir. Eger 7z ’niin ranki 0’a esitse, degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur ( Ozer ve Erdogan 2006: 101).

Johansen esbiitiinlesme testi sonuglar1 Tablo 3°te verilmistir.

Tablo 3: Johansen Esbiitiinlesme Test Sonuclari

Sifir Alternatf Arace %5 Kritik Y %5 Kritik
Hipotezi (H,) | Hipotez (H,) Degeri Deger Degeri Deger

r=0 ro 160.2483** 114.90 63.69148** 43.97

r<i rl 96.55687* 87.31 39.33825* 37.52

r<2 r2 57.21862 62.99 24.04389 31.46
(*) %5, (**) ise % 1 anlam diizeyindeki kritik degere gore belirlenen esbiitiinlesme vektoriini
gostermektedir.

Tablo 3’te H, hipotezi degiskenler arasinda r ya da daha az sayida esbiitiinlesik iliski

olmadigini ifade ederken; genel alternatif hipotez degiskenler arasinda r sayida esbiitiinlesme
iligkisi oldugunu gosterir. Esbiitiinlesme olmadigint ileri stren yokluk hipotezi, her iki test
icin reddedilmis ve modelde iki tane esbiitiinlesme iligkisi elde edilmistir. Bu sonuglara gore,
duragan olmayan degiskenlerden olusan sistem, uzun dénemde ortak denge noktasina dogru

hareket etmektedir.
3.4. Vektor Hata Duzeltme Modeli (VECM) Cozimlemesi

Bu boliimde Vektor Hata Diizeltme modelinde tahmin edilen katsayilar etki-tepki
fonksiyonu ve varyans ayristirmasi sonuglart kullanilarak elde edilecektir. VECM modeli,
tiim degiskenler birinci derece biitiinlesik olduklar i¢in, degiskenlerin birinci farklar ile iki
gecikmeli olarak tahmin edilmistir4. Ele alinan degiskenler arasinda esbitlinlesme iliskisinin
bulunmasi, degiskenlerin kisa donemdeki davraniglarinin hata diizeltme modeli ger¢evesinde
ele aliabilecegini gostermektedir. Modelde kullanilan degiskenlerde meydana gelen bir

standart sapmalik sok, sadece o degiskeni degil, sistemde yer alan diger tiim i¢sel degiskenleri

* Gecikme uzunlugu segiminde Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kriteri 2 gecikmeyi uygun gésterdigi i¢in VAR
modeli 2 gecikme ile tahmin edilmistir.
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de etkilemektedir. Dolayisiyla modelde yer alan degiskenlerin modele hangi siralama ile dahil
edileceginin belirlenmesi 6nem kazanmaktadir. McCarthy (2000) ve Ca’ Zorzi M., Hahn E.,
Sénchez M. (2007) yansima etkisinin belirlenmesinde degiskenlerin modele Cholesky
siralamasina gore dahil edilmesini 6nermektedir. Bu 6nerinin temelinde degiskenler modele
bu siralama ile dahil edildiginde, modelin diger degiskenlerin oniinde yer alan degiskenin
kendisinden sonra gelen degiskenleri etkileyebilecegi ancak tersinin miimkiin olmayacagi
seklinde bir kisit altinda isleyerek yapisal soklarin ayristirilmasini saglanmasi yatmaktadir. Bu
siralamanin kullanilmasi Vektér Otoregresyon (VAR) modelinin hata terimlerinde disiis
yaratacak ve daha hassas sonuglar elde edilmesini saglayacaktir.

Cholesky siralamasi ile ilgili kesin bir kural mevcut degildir. Bu ¢aligmada Cholesky
siralamanin belirlenmesinde degiskenler arasindaki etkilesimin yonii dikkate alinmistir. Buna
gore, degiskenlerin modelde yer alis siralamast NEER, OPI, IMPIl, WMPI, IPI, EXPI
seklindedir.

Etki tepki fonksiyonlar1 modelde yer alan igsel degiskendeki bir sokun, diger
degiskenler ilizerindeki etkilerini belirlerken, varyans ayristirma her bir degiskenin ongorii
hata varyansini degiskenlerin her birine paylastirarak soklarin degiskenler {izerindeki
etkilerini ylizde olarak ifade eder ve bir degiskendeki degismenin % kag¢inin kendisinden, %
kacinin diger degiskenlerden kaynaklandigini belirlemede kullanilir. Bu nedenle, varyans
ayrnistirma modelde yer alan degiskenleri etkileyen her bir rassal sokun nispi etkisini
gostermektedir. Bir degiskende meydana gelen degismelerin tamami kendisindeki soktan
kaynaklaniyorsa, bu durum degiskenin digsal olarak hareket ettigini, modeldeki diger
degiskenlerden kaynaklaniyorsa degiskenin icsel oldugunu gosterir (Ozer ve Erdogan 2006:
104).

Sekil 1: ithalat ve Thracat Fiyatlarimin Bir Standart Hatalik Soka Verdigi Tepkiler

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of IMPI to NEER Response of IMPl to OPI Response of IMP1 o IMPI Response of IMP1 to WP Response of IMP to IP1 Response of IMPi to EXPI
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Response of EXPl to NEER
2 r/’/-’l % x a = %
M M M u u ) //"I
o » r

Response of EXPlto OPI Response of EXPI to IMPI Response of EXPI to WMPI Response of EXF o IPI Response of EXPI to EXPI

Sekil 1’e gore doviz kurundaki bir standart hatalik soka ithalat ve ihracat fiyatlarinin
verdigi tepki anlamlidir. Ayrica ithalat ve ihracat fiyatlarinin tepkileri déviz kurunda meydana
gelen sokla ayn1 yonliidiir ve zaman iginde artmaktadir. ithalat ve ihracat fiyatlarinin doviz
kurundaki degisme ile ayn1 yonde tepki vermesi teoriyle uyum gosteren bir bulgudur. Thracat
fiyatlarinin ithalat fiyatlarindaki bir standart hatalik soka verdigi tepki ise baslangigta ithalat
fiyatlarindaki sokla ayni yonlii iken zaman igerisinde azalmaktadir. Bu sonug ihracata yonelik
Uretim yapan imalat sektorlnln, ithalat fiyatlarindaki artis nedeniyle maliyetlerinin arttigi
durumda bile, dis rekabet giiciinii koruyabilmek igin maliyetlerindeki bu artis1 ihracat

fiyatlarina kalic1 olarak yansitamadig: seklinde yorumlanabilir.

Tablo 4: Varyans Ayristirmasi Sonuclari

LNIMPI’nin Varyans Ayristirmast
Donem LNNEER LNOPI LNIMPI LNWMPI LNIPI LNEXPI
1 76.00354 0.503032 23.49343 0.000000 0.000000 0.000000
80.08699 0.522727 12.75690 3.245665 0.583976 2.803746
3 81.30386 0.335380 9.390348 3.873508 0.433946 4.662961
6 79.14804 0.636628 4572873 6.307999 1.198419 8.136038
9 74.52783 1.107843 3.648007 7.651750 2.360458 10.70411
12 70.42384 1.236452 3.631827 8.189496 3.417334 13.10105
18 65.28091 1.027714 3.742057 8.139918 4.792064 17.01733
24 62.34467 0.779787 3.802874 7.757334 5.566676 19.74866
36 59.13711 0.484096 3.882180 7.122816 6.379653 22.99415
LNEXPI'nin Varyans Ayristirmasi
Donem LNNEER LNOPI LNIMPI LNWMPI LNIPI LNEXPI
1 80.65764 1.679931 7.137761 0.166204 0.009414 10.34905
2 82.61566 1.383122 4.473537 0.695367 0.462072 10.37024
3 81.72244 1.109103 3.354119 1.559529 0.289055 11.96576
6 77.84697 0.571088 1.982954 2.858254 0.642624 16.09811
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9 73.45553 0.484531 2.503260 3.825480 1.351499 18.37970
12 69.68695 0.433170 3.130022 4.339599 2.077643 20.33261
18 64.80345 0.294235 3.758768 4.610787 3.127477 23.40528
24 61.93579 0.196249 4.005915 4.568416 3.782450 25.51118
36 58.76764 0.104950 4.206241 4.387152 4531591 28.00243

Tablo 4’te verilen varyans ayristirmasi sonuglari, ihracat fiyat indeksi ve ithalat fiyat
indeksindeki degismelerin nispi olarak ¢ok az bir boliimiiniin kendisindeki degismeler
tarafindan aciklandigim1 gostermektedir. Ote yandan, ithalat ve ihracat fiyat indeksindeki
degismeleri agiklamada doviz kurundaki degismelerin etkisinin ele alinan diger degiskenlere
kiyasla oldukga yiiksek oldugu goriilmektedir. Déviz kurundaki degismenin ithalat ve ihracat
fiyatlar1 tizerindeki etkisi kisa donemde oldukca yiiksek iken, uzun dénemde azalan bir egilim
gostermektedir. Elde edilen sonuclara gore, ithalat fiyatlarindaki degisim doviz kurundaki

degisimden kaynaklanmadiginda, ithalat fiyatlarinin ihracat fiyatlarina yansimasi diistiktiir.
4. Sonug ve Degerlendirme

Bu ¢alismanin amaci, 1994 ile 2008 yillar1 arasindaki aylik veriler kullanilarak déviz
kuru degismelerinin sektorel ihracat ve ithalat fiyatlar1 lizerindeki etkilerini belirlemektir.
Iliskinin yonii ve bilyiikliigii ile ilgili sonuglar, Vektér Hata Dizeltme Modeli (VECM)
uygulanarak elde edilen etki-tepki fonksiyonlari ve varyans ayristirma analizi sonuglarina
gore yorumlanmaistir.

Etki tepki fonksiyonlari sonuglari, doviz kurundaki bir standart hatalik soka ithalat ve
ihracat fiyatlariin verdigi tepkinin anlamli, doviz kurundaki sokla ayni yonlii ve zaman
icinde artan oldugu yoniindedir. Ithalat ve ihracat fiyatlarinin ddviz kurundaki degisme ile
aym yonde tepki vermesi teoriyle uyum gosteren bir bulgudur. ihracat fiyatlarinmn ithalat
fiyatlarindaki bir standart hatalik soka verdigi tepki ise baslangicta ithalat fiyatlarindaki sokla
ayni yonlii iken zaman igerisinde azalmaktadir. Varyans ayristirmasi sonuglari ise, ithalat ve
ihracat fiyat indeksindeki degismeleri agiklamada doviz kurundaki degismelerin etkisinin ele
alinan diger degiskenlere kiyasla oldukga yiiksek oldugunu gostermektedir. Ayrica sonuglar,
doviz kurunun ithalat ve ihracat fiyatlarna etkisinin kismi olmakla birlikte, ithalat fiyatlari
izerinde ihracat fiyatlarina gore daha anlamli bir etkiye sahip oldugunu ancak aradaki farkin
¢ok biiyiik olmadigini isaret etmektedir. Bu sonuca gore, ihracata yonelik Gretim yapan imalat

sektorinun, ithalat fiyatlarindaki artis nedeniyle maliyetlerinin arttigi durumda bile dis
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rekabet glictini koruyabilmek icin maliyetlerindeki bu artis1 ihracat fiyatlarina tam olarak
yansitamadiklari seklinde yorumlanabilir.

Doviz kurunun fiyatlara gegis derecesi 6zellikle Tiirkiye gibi disa agik ve nispi olarak
kiigiik bir tilkenin uygulayacagi politikalar i¢in 6nemli ipuglar1 sunmaktadir. Elde edilen
bulgular, uygulanacak kur politikalarinin etkisinin kismi olmakla birlikte kisa dénemde
nispeten daha yiksek oldugu, uzun donemde ise zayiflama egilimi gosterdigi yOnlndedir.
Ancak politika etkinligi ile ilgili daha net bir yorum yapilabilmesi i¢in, doviz kuru ve dis ticaret

fiyatlar1 arasindaki iliskilerin yapisal nedenleri ile birlikte analiz edilmesi gerekmektedir.
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