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OZET

TURKIYE’NIN iKiLi TICARET DENGESI UZERINDE J EGRISi VE REEL
DOViZ KURU DEGISMELERININ UZUN DONEM ASIiMETRIiK
ETKILERININ SINANMASI: NARDL ANALIZi

TUNCBiLEK KAYA, Sevcan
Yiiksek Lisans-2020
iktisat Anabilim Dah

Damisman: Dr. Ogr. Uyesi Esin KILIC

Bu tez calismasinda Tiirkiye’nin en fazla ticari ortaklikta bulundugu tilkeler ele
alinarak, ulusal paradaki reel deger kayiplariin uzun vadede dis ticaret bilangosunu
olumlu etkileyip etkilemedigi incelenmistir. J egrisi etkisine gore, ulusal paranin deger
kaybetmesi kisa vadede dis ticaret bilangosunu olumsuz etkilerken, uzun vadede
tilketicilerin yurti¢i mallara yonelmesi ile etki olumlu yone evrilmektedir. Tiirkiye’nin
12 ticaret ortagi ile ikili ticaretinde J egrisi etkisinin gegerliligi 2005:1-2019:2 donemi
ceyreklik verileri kullanilarak dogrusal olmayan ARDL yontemi ile analiz edilmistir.
Analizde Tiirkiye nin Cin, Italya ve Ingiltere ile ikili dis ticareti ve reel ddviz kuru
arasinda uzun donem iliskinin olmadig1 goriilmektedir. Ele alinan {ilkelerden ABD,
Ispanya, Fransa ve Giiney Kore ile yapilan ikili ticaret {izerine analiz sonucunda J
egrisi etkisi tespit edilmistir. Ayrica, Turkiye’nin 6 dig ticaret ortagiyla ticaret
dengesine doviz kuru degismelerinin etkisinin asimetrik oldugu bulgusuna

ulasilmustir.

Anahtar Kelimeler: Dis Ticaret Bilangosu, J Egrisi, Doviz Kuru



ABSTRACT

TESTING THE J-CURVE AND LONG-RUN ASYMMETRIC EFFECTS OF
REEL EXCHANGE RATES CHANGES ON BILATERAL TRADE
BALANCE OF TURKEY: NARDL ANALYSIS

TUNCBILEK KAYA, Sevcan
Master Degree-2020

Department of Economics

Advisor: Asst. Prof. Dr. Esin KILIC

In this thesis, by considering Turkey's largest trading partners, it has been
examined whether the real depreciation of national currency affects the foreign trade
balance in the long run positively. According to the J curve effect, while the
depreciation of the national currency affects the foreign trade balance negatively in the
short term, the effect evolves positively in the long run as the consumers turn to
domestic goods. J curve effect validity on Turkey's bilateral trade with 12 trading
partners for 2005: 1-2019: 2 period were analyzed by non-linear ARDL method using
quarterly data. In the analysis, it is seen that there is no long run relationship between
changes in real exchange rates and bilateral trade of Turkey with China, Italy, and
England. As a result of the analysis on bilateral trade with USA, Spain France, and
South Korea, the J curve effect exists. Moreover, it is found that the effects of exchange
rate changes on bilateral trade balances of Turkey with her 6 trading partners is

asymmetric.

Keywords: Foreign Trade Balance, J Curve, Exchange Rate
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ONSOZ

Giiniimiizde birc¢ok kisi liniversite egitimi sonrasi egitim hayatina devam etme
noktasinda ¢esitli yetersizlikler veya sorunlar ile karsilasmaktadir. Universite
egitimimi tamamlayip ardi sira is hayatina atilan biri olarak, is hayatimin alanimda
ilerleme noktasinda bir engel teskil edecegi diislincesindeydim. Fakat her ne olursa
olsun hayallerimin pesinden kosarak su an bulundugum konuma geldigim igin
memnuniyet duymaktayim ve daha iyisinin olmasi adina her zaman gayret edecegim.
Bu sayede de azim ve kararliligin insanlar1 ve insanlig1 ileriye tastyacagina olan

inancim daha da gili¢clenmistir.

Oncelikle c¢alismanin hazirlanma siirecinde bilgileri ve tecriibeleriyle beni
aydinlatan, tez ¢alismamin yiiriitiilmesinde yol gosterici yoniiyle her zaman yanimda
oldugunu hissettiren, kiymetli zamanini1 ayirmaktan higbir zaman kag¢inmayan ¢ok
degerli tez danismanim Saym Dr. Ogr. Uyesi Esin KILIC’a sonsuz tesekkiirlerimi
sunarim. Egitim dénemim boyunca giivenerek destegini hi¢cbir zaman esirgemeyen,
sabriyla ve iyl niyetiyle yanimda olan, diisiincelerini paylasan, anlayisli, yardimsever
hocam Sayin Dog. Dr. Evriim GENC KUMTEPE’ye tesekkiirlerimi bir borg bilirim.
Hayatimin her déneminin en 1iy1 sekilde olmasini yiirekten isteyen ve ¢abalayan, her
kosulda yanimda oldugunu hissettiren dayim Saym Prof. Dr. Cevat INAL’a tesekkiir
ve minnetimi Ozellikle belirtmek isterim. Ayrica sosyal yasamimda ve egitim
hayatimda elini iizerimden ¢ekmeyen, 1yi kotlii her donemde beraber oldugum c¢ok

degerli dostum Ogr. Gor. Sevim OZKAN’a tesekkiir ederim.

Son olarak her verdigim kararda siiphesiz yanimda olan, sevgisini, destegini ve

giiler yiiziinii eksik etmeyen canim anneme, babama ve esime sonsuz tesekkiir ederim.
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GIRIS

Doviz, dis ticaret kavraminin en 6nemli unsurlarindan biri olarak yerini
almaktadir. Yerli paranin yerine yabanci para satin alinarak veya kazanilarak
uluslararasi ticari islemlerin akist saglanmaktadir. Dis ticaret kavramini ithalat ve
ihracat olusturmaktadir. Ozellikle ithalat yogunluklu iilkelerin déviz ihtiyacinin
digerlerine gore daha fazla olmasi muhtemeldir. Uluslararasi piyasalarda belirlenen
doviz fiyatlarinin yOnetim siirecinin Onemi bu noktada ortaya ¢ikmaktadir.
Uluslararasi ticarette genel kabul gérmiis para birimlerindeki kur degismeleri 6zellikle
az gelismis ve gelismekte olan iilkeleri etkisi altina alarak makroekonomik sorunlara
neden olmaktadir. Tiirkiye’de de gegerli olan bu durumun sonuglarindan biri olan
ithalatin ihracattan daha fazla olmasi, iilkenin dis ticaret agig1 sorunu ile karsi karsiya

oldugunu gostermektedir.

Doéviz kuru ve dis ticaret dengesi arasindaki iligkiyi agiklamaya yonelik bazi
teorik yaklagimlar gelistirilmistir. Temel yaklasimlar igerisinde yer alan 1920 yilinda
ortaya atilan esneklik yaklasimi, 1923 yilinda Marshall ve Lerner ile daha da énem
kazanmigtir. Bu yaklagima gore, dis ticaret dengesinin olumlu etkilenmesi igin
devaliiasyon sonrasi ihrag ve ithal mallarin talep esnekliginin 1’den biiyiik olmasi
gerekmektedir. Yani iilkenin devaliiasyon sonrasi dig ticaret fazlasinin olusumu
ithracatta fiyat ve hacim etkisine bagli olarak degisiklik gostermektedir. Marshall-
Lerner kosuluna gore devaliiasyon dis ticaret dengesi iizerinde, kisa donemde dévizin
ve ithal mal fiyatlarinin artmasi ile birlikte olumsuz yonde fakat uzun dénemde
ucuzlayan ihra¢ mallara olan talebin artmasi ile olumlu yonde etki edecektir.

Agiklanan bu durum J egrisi etkisi olarak ifade edilmektedir.

Tiirkiye’de uygulanan kur rejimleri 1980 6ncesi ve 1980 sonrasi olarak ikiye
ayrilmistir. 1980 6ncesi ithal ikameci politikalarin ve sabit kur rejiminin uygulandigi
donemi, 1980 sonras1 donem ise ihracata yonelik politikalarin uygulandigi ve esnek
kur rejimine gegisin onem kazandigr donemi kapsamaktadir. 24 Ocak 1980°de alinan
kararlar doviz kuru ve dis ticaret agisindan 6nem tasiyan degisiklikleri beraberinde
getirmis, ithalatta serbestlesme ve doviz kurunda ise gozetimli esnek doviz kur rejimi

uygulanmaya baglanmistir.

Kiiresel ekonomide iilkelerin her birinde olusabilecek sosyal, siyasi, ekonomik

vb. gelismeler diger iilkelerle olan ticari yapimin etkilenmesine neden olmaktadir.



Tiirkiye’nin ithalat ve ihracat yaptigi ilkelerin son 10 yil igerisindeki degisimi
incelendiginde, ithalatta sirasiyla ilk iigte Rusya Federasyonu, Cin ve Almanya yer
alirken, ihracatta Almanya, Birlesik Krallik ve Italya yer almaktadir. Thracat yapilan
iilke siralamasinda degisiklik olmamakla birlikte, ithalat yapilan iilke siralamasinda

Cin’in Almanya’y1 gectigi gézlemlenmistir.

Calismada doviz kurundaki degisimler sonucu dis ticarette olusan
degisikliklerden yola ¢ikarak, Tiirkiye nin 12 dis ticaret ortagi ile ikili ticaret dengesi
tizerinde J egrisi olgusunun gegerliligi incelenmeye calisilacaktir. Ayrica doviz kuru
degismelerinin uzun donemde dis ticaret dengesi lizerindeki etkilerinin asimetrik olup

olmadigi arastirilacaktir.

Calisma 3 boliimden olusmaktadir. Birinci bolimde doviz ve doviz kuru
kavramlarmin tanimlamalar1 yapilmis, déviz kuru rejimleri ve doviz kuru-dis ticaret
dengesine iliskin temel yaklasimlar agiklanmustir. ikinci béliimde Tiirkiye’de
uygulanan kur rejimleri donemlere ayrilarak incelenmis olup, daha sonra Tiirkiye nin
en fazla ticaret yaptigi lilkelerle ticari yapisinin gelisimi ele alinmistir. Son boliimde
ise, oncelikle konu ile ilgili literatiir taramas1 yapilmistir. Tiirkiye’nin baslica ticaret
ortaklari ile ikili ticaretinde J egrisi etkisinin gegerliligi ve asimetrik etkinin var olup
olmadigt NARDL yontemi kullanilarak smanmistir. Caligma, 2005Q1- 2019Q2
doénemi kapsamaktadir ve analiz tilkeler 6zelinde dis ticaret bilangosu, reel GSYH, reel

doviz kuru ve kriz degiskenleri kullanilarak yiirtitiilmiistiir.

Calismada NARDL yaklasiminin kullanilabilmesi i¢in oncelikli olarak ilgili
degiskenlere ait zaman serilerinin 1(0) diizeyde duragan veya I(1) birinci farkta
duragan olmasi gerekmektedir. ilk olarak ADF ve Perron (1989) yapisal kirilmali
birim kok testleri duraganlik smamasi yapilmistir. Ardindan, doviz kurundaki
degismelerin pozitif ve negatif yonde ayristirilarak analiz siirecine dahil edilmesine
imkan veren NARDL modeli iizerinden F sinir testi uygulanmistir. F sinir testinin
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisini géstermesi durumunda, doviz kurundaki
reel deger kazang ve kayiplarinin ikili ticaret bilango tizerindeki kisa ve uzun dénem
etkileri degerlendirilmistir. Son olarak, elde edilen kisa ve uzun donem sonuglar

kullanilarak J egrisi etkisinin ve uzun donem asimetrik etkilerin varlig arastirilmistir.



1. BOLUM

DOViZ KURU VE DIS TICARET DENGESI ILISKISi

1.1. DOVIZIN VE DOViZ KURUNUN KAVRAMSAL CERCEVESI

Yeryiiziindeki iilkelerin herhangi biri ile mal veya hizmet ticareti esnasinda
alici1 konumda olan bir iilke yerel para birimi ile 6deme yapma istegi duymakla birlikte,
olanaklarin saglanamamasi durumunda uluslararasi piyasada genel kabul gormiis para
ile 6deme yapmak zorunda kalmaktadir. Boyle bir durumda, alinan mal ve hizmet
karsihiginda O6demenin  gergeklestirilebilmesi icin  yabanci paraya ihtiyag
duyulmaktadir. Uluslararast 6demelerin gerceklesmesini saglayan yabanci iilke

paralarina doviz veya kambiyo denmektedir (Parasiz, 2010: 561).

Déviz, uluslararasi islemlerde kilit 5neme sahiptir. Ulkelerin birbirleriyle ticari
iligkilerinin gelismesini ve yonlenmesini saglayan doviz, yabanci iilke parasini ya da
para yerine kullanilabilecek 6deme araclarini kapsamaktadir. Ayrica giiniimiizde
doviz, dis ticarette kullanilmanin yani sira ekonomik aktorlerin finansal yatirim araci
olarak da gordiigli bir olgu haline gelmistir. Uluslararast déviz piyasasinda en ¢ok
kullanilan ve ragbet géren para birimleri olarak ABD dolar1 ve euro piyasada yerini

almaktadir.

Diger iilkelerle gerceklestirilen ekonomik islemlerde kullanilan yabanci iilke
parasi yani doviz ile yerli paranin degisim oranina doviz kuru denmektedir. Bir bagka
deyisle doviz kuru, bir birim yabanci paranin yerli para ile degisimi sonucunda elde
edilen yerli ya da bir birim yerli para karsiliginda elde edilen yabanci para miktaridir.
Kisaca, doviz kuru iki iilke parasinin birbiri cinsinden fiyatini ifade eder (Seyidoglu,

2007: 354).

1.1.1. Kotasyon Yontemleri

Kotasyon (doviz kuru tanimlama) yontemleri dolayli kotasyon ve dolaysiz
kotasyon olarak ikiye ayrilmaktadir. Dolaysiz kotasyon, bir birim yabanci paranin ne
kadar ulusal paraya esit oldugunu tanimlamaktadir ve fiyat kotasyonu olarak da

adlandirilir. Doviz kuru, dolaysiz kotasyon ile herhangi bir iilkenin parasinin ulusal



para cinsinden fiyat1 seklinde tanimlaniyorsa buna belirsiz doviz kuru da denmektedir.
Dolayli kotasyon ise bir birim ulusal paranin ne kadar yabanci paraya esit olacagi
anlamina gelmektedir ve miktar kotasyonu olarak da bilinir. Déviz kurunun ulusal
paranin yabanci para cinsinden fiyatlandirilmasi seklinde tanimlanan déviz kuru belirli
doviz kuru olarak adlandirilir. Dolaysiz kotasyon Avrupa yontemi, dolayli kotasyon

Amerika yontemi olarak da adlandirilmaktadir.

Uluslararas1 piyasalarda kurlarin belirlenme siirecinde en c¢ok kullanilan
kotasyon yontemi dolaysiz kotasyondur. 137 iilke i¢inden 114’1 (Almanya, Japonya
vb.) doviz kurunu bir yabanci paranin ulusal para cinsinden fiyat1 olarak agiklarken,
23 iilke (Avustralya, Yeni Zelanda, Isvigre, Ingiltere vs.) yerli paranin yabanci para
cinsinden fiyat1 olarak tamimlamaktadir (Ertiirk, 2001: 329). Ozellikle Ingiltere’de
sterlinin belirlenmesinde dolayli kotasyon yonteminin kullanilmasi geleneksel hale

gelmistir (Seyidoglu, 2007: 354).

Tiirkiye gibi dolaysiz kotasyon yonteminin kullanildig: iilkelerde kurun
diismesi, ulusal paranin deger kazandigin1 yani yabanci para biriminin ulusal para
birimi karsisinda deger kaybettigini gdstermektedir. Kurun yiikselmesi ise ulusal
paranin deger kaybettigini, yabanci para biriminin ulusal para birimi karsisinda deger
kazandigini ifade eder. Calismanin bundan sonraki kismindaki aciklamalar dolaysiz

kotasyon yontemi goz oniinde bulundurularak yapilacaktir.

1.1.2. Nominal Doviz Kuru

Uluslararasi iglemlerin gergeklestirilebilmesi i¢in genellikle ulusal paralarin
birbirleriyle degistirilmesi gerekmektedir. Bir iilkenin ulusal parasmin bagka bir
tilkenin ulusal parasina ¢evrilmesi soz konusu oldugunda, doniisiimiin oransal
saptamasi lizerinden hareket edilmektedir. Paralarin degisim siirecinde Saptanan orana
nominal doviz veya kambiyo kuru (paritesi) denmektedir. Nominal doviz kuru,
ekonomik aktdrlerin doviz piyasasindaki iglemleri sirasinda gozlemledigi cari doviz

fiyatidir.

Belirlenen siirede bir birim yabanci paranin yerli paraya doniismesi sonucu
elde edilen miktar daha sonraki siirecte azalis ya da artis gosterebilir. Déviz kurunun
bir birim yabanci para basina ulusal para seklinde tanimlandig1 durumda, ulusal para

yabanci para karsisinda deger kaybediyorsa bu durum yabanci paranin degerinin
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yiikseldiginin (nominal doviz kurunun yiikseldiginin) gostergesidir. Tam tersi
diisiiniildiiglinde, ulusal para yabanci para karsisinda deger kazaniyorsa yabanci
paranin deger kaybettigi (nominal doviz kurunun diistiigii), dolayisiyla bir birim ulusal
para ile degisim sonucunda miktar olarak ele gegen yabanci paranin arttigi
anlasilmaktadir. Bir iilke parasinin degerinin, diger iilke paralarina gore nispi
durumunu agiklayabilmek igin ise nominal efektif doviz kuru endeksini bilmek
gerekmektedir. Ulusal para biriminin tilkenin ticari iliskide bulundugu ortaklarinin
para birimleri karsisindaki nominal doviz kurlarinin, bu dis ticaret ortaklarinin iilkenin
dis ticaretindeki pay1 ile agirliklandirilmasi sonucu elde edilen ortalamasi nominal
efektif doviz kurunu vermektedir (Kilig, 2013: 4-5).

Dis ticarette devamlilifin saglanabilmesi ve iilkenin &demeler dengesi
acisindan doviz kuru 6nem arz etmektedir. Doviz kuru, bugiinkii ve gelecekteki tilkeler
arast ticaretin durumu agisindan belirleyici rol oynamaktadir. D6viz kuru degismeleri,
dis ticaret ve dolayisiyla iilkenin 6demeler bilangosunu etkileyeceginden, ddemeler
bilangosunun gelisimi ile ilgili dikkate alinacak 6ncelikli kavramlardan biri d6viz kuru
olmaktadir. Ulkenin ulusal para birimi yabanci para birimi karsisinda deger
kaybettiginde dis ticaret bilangcosu bu durumdan olumlu yonde etkilenebilmekte,
thracatin artip ithalatin azalmast durumunda &demeler bilangosu agiklari

azalabilmektedir.

Sekil 1: Nominal Déviz Kuru Artis Dinamikleri
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Bir malin fiyatinda oldugu gibi doviz fiyatlar1 da doviz arz ve talebine gore
belirlenmektedir. Bir lilkeye doviz girisi, lilkenin dis piyasaya mal ihra¢ etmesine ve
sermaye akimlar1 yoluyla iilkeye doviz getirilmesine baglidir. Ulkeden doviz ¢ikist ise
ithalat ve iilke disina sermaye akimlarindan kaynaklanmaktadir. Nominal déviz
kurunun dis ticaretteki degismeler nedeniyle artis dinamikleri Sekil 1’de
verilmektedir. Sekil 1’de doviz arz1 ile doviz talebinin kesistigi E noktasinda doviz
fiyat1 (kuru) P iken ve doviz miktar1 Q’dur. Bu kur seviyesi diisiik belirlenmis bir kur
seviyesi ise ithalat talebinin artmasi nedeniyle doviz talep egrisi (D1) olacak sekilde
saga dogru hareket edecektir. Bu durum ise doviz kuru lizerinde P1 seviyesine ¢ikacak
sekilde bir baski yaratacaktir. Diger taraftan diisik kur seviyesi ihracati da
caydirabileceginden ilgili donemde ihracattaki azaliglar, doviz arz egrisinin (S1)
konumuna dogru hareketlenmesine ve doviz kurunun P, diizeyine kadar ¢ikmasina
sebep olabilecektir. Ozetle P kur seviyesinde olusan déviz talep fazlasi, ancak P2 kur
seviyesinde ortadan kalkacak, bu yeni ve daha yliksek kur seviyesinin ihracati arttiric
ve ithalati1 azaltic1 bir tesvik olusturmasi durumunda dis agik veren iilkenin cari

aciginda azalmalar goriilebilecektir.

Sekil 2: Nominal Doviz Kuru Azahs Dinamikleri
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Sekil 2°de ise doviz kurunun azalis dinamikleri gosterilmektedir. Kur seviyesi
P gibi yiiksek bir diizeyde belirlenmisse bu durum bir taraftan ithalati caydiracak, diger

taraftan ihracatin artmasini tesvik edecektir. Ihracat artislar1 nedeniyle déviz arzinin



artmast (S1) ve ithalattaki diistislerin doviz talebini azaltmasi (D1), mevcut kur
diizeyinde bir doviz arz fazlasinin olusmasina neden olarak doviz kurunun P2’ye kadar
inmesine sebep olabilecektir. Bu yeni kur seviyesi ise iilkede dis fazla veriliyorsa, bu

dis fazlay1 ortadan kaldirabilecektir.

1.1.3. Reel Doviz Kuru

Doviz kurlar1 degerlendirilirken, nominal ve reel doviz kuru ayiriminin
belirtilmesi gerekmektedir. Ciinkii doviz kurlarindaki degisimle birlikte bu degisimin
mal fiyatlarina yansimasinin ne sekilde olacaginin tespiti onemlidir. Bir tilkenin ulusal
para biriminin yabanci para karsisinda belli bir oranda deger kaybetmesi tilkenin
fiyatlar genel diizeyine ayni oranda yansimayabilir, bu ise nominal déviz kurunun
yaniltic1 sonuglar ile karsi karsiya kalinmasi olasiligini ortaya ¢ikarmaktadir. Boyle
bir durumda reel doviz kurunun hesaplanmasina ihtiya¢ dogmaktadir (Seyidoglu,

2007: 359).

Iki {ilkenin iirettigi mallarn ayni para birimi cinsinden nispi fiyatlar reel doviz
kurunu (ticaret haddini) vermektedir. Reel doviz kurunun hesaplanmasinda nominal
doviz kuru, yurtici ve yurtdisi fiyatlar genel diizeyi dikkate alinmaktadir. Reel déviz
kuru Esitlik 1°deki gibi formiile edilmektedir:

Yurtdisi Fiyat Endeksi (P;)
Yurtici Fiyat Endeksi (P*)

Reel Doviz Kuru (R) = Nominal Déviz Kuru (e) X

ey

Bir tilkenin yurti¢i fiyat endeksi yurtdis1 fiyat endeksinden yliksek oldugunda
(P*>Pi) nominal doviz kuru reel doviz kurundan yiiksek olmaktadir. Nominal d6viz
kurunun yiiksek seviyesi, iilkenin rekabet etme giicliniin yiikselmis oldugunu isaret
etmekle birlikte bu durum yanilticidir. Asil dikkate alinmast gereken reel doviz
kurunun nominal doviz kurunun altinda olmasidir ki bu, tilkenin satin alma giicliniin

diistiigiinii ve rekabet giicliniin azaldigini belirtmektedir.

Diger taraftan, iilkenin dis piyasalardaki rekabet giiciiniin zaman igindeki
gelisimini degerlendirmek amaciyla, yurt disinda bir birim yerli parayla alinan malin
yurti¢inde yerli para cinsinden fiyatinin ne oldugu sorusundan da hareket edilebilir.
Bu durumda reel doviz kuru Esitlik 2°deki gibi yazilabilir:

Yurtici Fiyat Endeksi (P*)

Reel Doviz K R) =
eel Doviz Kuru (R) Nominal D6viz Kuru (e) X Yurtdisi Fiyat Endeksi (P,

) (2)
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TCMB’nin reel efektif doviz kuru hesaplamasinda da kullandigi bu
hesaplamaya gore reel doviz kurundaki azalislar, ulusal para cinsinden yerli mal
sepetinin fiyatinin yabanci mal sepeti fiyatina gore ucuzladigini ifade ettigi igin
thracat1 arttirici, ithalati ise azaltici etki olusturabilmektedir. Dolayisiyla reel doviz
kuru disiisleri (ulusal paranin reel deger kaybi) dis ticaret agigini azaltabilecektir.
Sekil 3’e gore, lilke reel doviz kurunun artmasi (R0’dan R1’e) ile yurti¢ci mallarin
fiyatlarinin ylikselmesi sonucu ithal mallar1 cazip hale getirmektedir ve bu nedenle
ithalat miktarinda artis meydana gelir, ihracat miktar1 ise azalir. Bu durum dis ticaret
bilangosunda bir acik olusmasina neden olmaktadir. Tersi bir durumda (reel doviz
kurunun R0O’dan R2’ye diismesi) ise yurti¢i mallarin fiyatlarinin diigmesi ile ihracatin
artmasina, ithalatin ise azalmasina neden olmaktadir. Bu ise dis iilkede dis ticaret

fazlasiyla ya da var olan dis ticaret aciklarinin azalmasiyla sonuglanmaktadir.

Sekil 3: Reel Kurlarla Thracat ve ithalat iliskisi

Reel Doviz Kuru

XX Acik N
R1
RO ~
R2
Fazla XX
MM )

ihracat ve ithalat

Kaynak: Ertiirk, 2001: 347.

Reel doviz kuru, satin alma giicii paritesi ile yakindan iliskilidir. Déviz kuru
degismelerinin, llkeler arasindaki fiyat farkliliklarini ortadan kaldiracak sekilde
gerceklestigini agiklayan satin alma giicii paritesi, 1916 yilinda Isvegli iktisatg1 Cassel
tarafindan gelistirilmistir. Piyasada serbest ticaret sartlarinin gecerli oldugu varsayimi
altinda, iki iilkenin ikisinde de iiretilen, aralarinda tam ikamenin s6z konusu oldugu ve

homojen iki malin iki iilke piyasasindaki fiyatinin esit olacagini ortaya koyan teori
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satin alma giicii paritesi olarak ifade edilmektedir. Bu teori, iki {lilke arasinda degisime
konu olan mallar1 kapsayacak bicimde de diisiiniilebilir. Bu sekilde ifade edildiginde
bir ililkenin para biriminin degerini, o parayla satin alinabilecek mal ve hizmet miktari
belirlemektedir ve teoriye gore bir birimlik para miktarinin degeri ile fiyatlar genel

diizeyi arasindaki iliskinin yonii negatiftir (Caglar, 2003: 88-89).

Bir {iilkede ithal edilen mal fiyatlar iilke icinde olmas1 gerekenden fazla bir
sekilde artis gosterdiginde, ihracatta bulunan iilkede mal talebi artacagindan fiyatlar
genel seviyesi de artmaktadir. Mal ithali gergeklestiren iilke agisindan bakildiginda
piyasaya arz edilen mal miktar arttig1 i¢in lilkede malin fiyatlar genel seviyesi azalig
egilimi gostermektedir. Fakat mal ithal eden iilkenin para birimi diger {ilkenin para
birimi karsisinda deger kaybetmektedir ve piyasada yeni bir doviz kuru dengesi

olusmaktadir.

Satin alma giicli paritesi yaklagimina gore doviz kurlarinin olusum siireci kisa
donemden ¢ok uzun dénemde agiklanmaktadir. Bu yaklagimda iki iilkenin ve iki para
biriminin oldugu varsayilarak doviz kuru belirlenmektedir. Ayn1 zamanda bu teoride
iki lilke arasinda tasima maliyetinin sifir oldugu ve hig¢bir kisitlamanin olmadigi
(serbest ticaret kosullar1) varsayilmaktadir. Ornegin, 1 teneke bugdaymn fiyatinin
Amerika’da 2 $, Ingiltere’de 1 £ oldugu varsayildiginda 1 £ = 2 $ olmaktadir. Bu
durumda satin alma giicii paritesine gore, bugdayin fiyatinin ayn1 para cinsinden iki
tilke iginde ayni fiyata denk gelmesi gerekmektedir. Ayn1 mal Amerika’da 18§,
Ingiltere’de 3$ oldugunda ise Amerika’min sattigi bugday miktar1 artarken
Ingiltere’nin aldig1 bugday miktar1 artmaktadir. Ingiltere’de mal arbitraj1 ile birlikte
bugday fiyatlarmin diistiigii, Amerika’da ise tam tersi bugday fiyatlarin yiikseldigi
gbzlemlenmektedir. iki iilkede de mal fiyatlar: esitlenene kadar alim-satim iglemleri

devam edecektir (Tung, 2004: 224-225).

Satin alma giicii paritesi, mutlak ve nispi yaklasim olmak tizere iki yaklagimdan
olusmaktadir. Mutlak yaklasimda bir birim para ile satin alinabilecek mal miktari hem
yurti¢cinde hem yurtdisinda aynidir. Mutlak SGP yaklasimina gore doviz kuru Esitlik
3’teki gibidir (Caglar, 2003: 89):

P* (Yurt i¢i Fiyat Endeksi)

E(Déviz K _
(Déviz Kuru) P, (Yurt Dis1 Fiyat Endeksi)

(3)



Nispi yaklasim ise, yurtici ve yurtdisi piyasalardaki fiyat degisimlerinin
sonucunda doviz kuru degisimleri yasandigini ifade etmektedir. Bu yaklagima gore
fiyatlardaki degisimler sonucu olusan yeni doviz kuru (E;), E;_; onceki donem doviz
kurunu; %AP* yurtigi fiyatlardaki ,%AP; yurt dis1 fiyatlardaki nispi degisimi
gostermek tlizere Esitlik 4’teki gibi formiile edilebilir (Caglar, 2003: 90):

Ev = E¢—1(%AP"/%AP) (4)

Satin alma giicii paritesi (SGP) hipotezi, iki ulusal para birimi arasindaki
nominal doviz kurunun reel déviz kurunun degismemesini saglayacak sekilde iki
tilkenin fiyat seviyelerindeki degisikliklere uyum saglayacagini one siirmektedir.
Teorinin temeli, iki tilkedeki ortak para birimi cinsinden mal ya da mal sepeti fiyatinin
tilkeler arasinda esit olmas1 gerektigini belirten tek fiyat kanununa dayanmaktadir.
Satin alma giicli paritesi, islem maliyetleri, eksik rekabet, vergilendirme,
siilbvansiyonlar ve ticaret engelleri gibi faktorler nedeniyle kisa vadede gecerli
olmayabilir. Ancak, uluslararasi mal piyasasinda zaman iginde gerceklesen arbitraj
islemleri ile satin alma giicii paritesinin uzun vadede gergeklesecegi beklenmektedir.
Bu durum, reel doviz kurunun uzun vadede sabit bir denge degerine dénmesinin

beklendigi anlamina gelir (Yildirim, 2017: 39).

1.2. KUR SISTEMLERI

Doviz kurlari, altin para standardi sisteminde ulusal paralarin degeri altin
cinsinden belirlendiginden sabit kur seklinde olugsmaktaydi. Fakat giiniimiizde doviz
kurlar1 serbest piyasada doviz arz ve talebine gore degiskenlik gosterebilmektedir.
Ddoviz kuru sistemleri sabit ve dalgali kur olmak {izere iki temel rejimden olugsmaktadir
(Parasiz, 2010: 564). Ancak giiniimiizde pek ¢ok tilke sabit kur rejimini benimsememis
olmakla birlikte doviz kuru belirlenmesini de tamamen piyasa sartlarina

birakmamakta, gerekli gordiikleri durumda kura devlet miidahalesinde bulunmaktadir.

1.2.1. Sabit Kur Rejimi

Sabit kur rejimi, doviz fiyatinin resmi doviz kuru seklinde devlet tarafindan

belirlenmesi olarak tanimlanabilir. Dolayisiyla sabit doviz kuru, devletin belli bir
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zaman dilimi i¢in olusturdugu ve devlet eliyle yeni bir kur belirleme karar1 olmaksizin

degismeyen bir fiyattir (Ozgiiven, 1997: 496).

1944 yilindan itibaren baslayip 1973 yilina kadar olan donemde sabit kur rejimi
uygulanmistir. Taahhiide dayali bu sistemde kurlar sabit olmamakla birlikte
degistirilebilir sekildeydi. Sabit kur rejiminde ekonomik kurumlar devletin belirledigi
resmi kurdan doviz alim-satim islemlerini gerceklestirmekteydiler. Kurlarin sabit
tutulmasini saglamak amaci dogrultusunda rezervlerin azalmasi ise devaliiasyonlarin
giindeme gelmesine neden olmustur. 1960’11 yillarda ise Almanya’nin enflasyon orani
ABD’ye gore daha diisiik oldugundan yapilan kur degisiklikleri o donemde dolarin
deger kaybetmesini Mark’in ise deger kazanmasini saglamistir. (Ertiirk, 2001: 331).
Uluslararasi piyasalarin 6nem kazanmasi ile yavas yavas sabit kur rejimi gegerliligini
yitirmistir.

Sabit kur rejiminde s6z konusu risk paranin asir1 degerlenmesidir. Ulkede ithal
mallar1 daha ucuz ihra¢ mallar1 daha pahali bir hale geldigi i¢in ithal mallara olan talep
artmaktadir. Yani sabit kur rejiminin etkilerine bakildiginda, rejimin gegerli oldugu
iilkeler icin enflasyon oranlar yiiksek oldugunda diger iilkelerle rekabet etme giicii
azalmakta ve ddemeler dengesi agig1 olusmaktadir. Tam tersi {ilkelerde enflasyon
orani diisiik ise rekabet etme giicliniin artmasi ve 6demeler dengesi fazlasi s6z konusu

olmaktadir.

Ulkelerin déviz kuru rejimi se¢imleri finansal kriz yasandiginda énemli bir
neden olarak g6z oOniinde bulundurulmaktadir. Sabit kur rejiminin uygulandig
tilkelerde Merkez Bankasi kur belirleyerek piyasayr yonlendirmektedir. Doviz kuru
yiikselis gosterdiginde Merkez Bankasi piyasaya doviz aktarmakta, doviz kuru diislis
egilimde ise piyasadan dovizi ¢ekmektedir. Fakat sabit kur rejiminin olumsuz
yanlarindan biri olan paranin asir1 degerlenmesi ithal mallarin ucuz hale gelmesine ve
ihrag mallarinin pahali olmasma neden olur. Ulkenin rekabet giiciiniin azalmasi
O0demeler bilancosunda acik olusmasiyla ve iilkenin dis borclanmaya gitmesiyle

sonuglanmaktadir (Kilavuz, Topcu ve Tiiliice, 2011: 84).

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢okmesiyle birlikte zaman igerisinde
diinya {ilkelerinin ¢ogunlugu dalgali kur rejimini, diger kesim sabit kur rejimini
benimsemistir. Giiniimiizde ise iilkelerin ¢ogu doviz kurundaki dalgalanmalarin 6niine

gecebilmek adina yonetimli dalgalanma sistemini uygulamaktadirlar.
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1.2.2. Dalgah Kur Rejimi

Dalgal1 kur rejiminde devletin piyasaya miidahalesi s6z konusu olmayip déviz
kuru serbest piyasada doviz arzi ve talebine gore olusmaktadir. Dalgali kur rejimi;
serbest kur rejimi, esnek kur rejimi ve degisken kur rejimi olarak da

adlandirilmaktadir.

1973 Bretton Woods sisteminin (ayarlanabilir sabit kur sistemi) ¢okmesiyle
birlikte birgok tilke dalgali kur rejimine gegmistir. Bu rejimin en belirgin olumlu yani
doviz kurundaki asagi ya da yukari yonlii degisimlerin, doviz kurunun uzun dénem
dengesine ayarlanma siirecinin hizlanmasini saglamasi ve yurtici mal fiyatlarinin
belirlenmesinde yardimci olmasidir. Dalgali kur rejiminde para politikast doviz kuru
politikasindan ayristirilmaktadir. Friedman, uzun dénemde kur rejimi segmenin higbir
faydasi olmayacag fakat kisa ve orta vadede dalgali kur rejimlerinin, reel konjonktiir
igerisinde gergeklesen soklarin negatif etkilerinin ortadan kaldirilmasi noktasinda daha
etkin oldugu goriisiindedir. Bu anlamda sabit kur rejimi degerlendirildiginde, piyasada
veya ekonomide biiylik sorunlar ile karsilasildigir takdirde doviz kurunda ciddi
degisikliklere gidildiginden, degisiklikler sonucu olusan etki kokli ve uzun siiregli
olmaktadir. Fakat dalgali kur rejiminde doviz kuru serbest piyasa kosullarinda
belirlendiginden ekonomik sorunlarin ortaya ¢ikmasi gozetilmeksizin doviz kurunun
korumaci mekanizmasi devreye girerek ciddi problemlerin olusmasini dnlemektedir.
Helpman ve Razin, kaynak dagilimi konusunda dalgali kur rejiminin sabit kur rejimine
gore daha elverisli olacagini belirtmistir. Ayrica Helpman, denge konusunda dalgali
kur rejiminde ve doviz kurunun tek yonlii sabit oldugu durumlar ic¢in kaynak
dagilimmin Pareto etkin, tiiketimin optimum oldugunu sdylemektedir (aktaran
Miisliimov, Hasanov ve Ozyildirim, 2003: 38). Collard ve Dellas ise dalgali bir doviz
kuru rejiminin, gercek soklara karsi sabit doviz kuru rejiminden daha iistiin oldugunu
belirtmekle birlikte uluslararast ekonomik teori, uzun vadede sabit doviz kurlarinin
makroekonomik performansi artirdiini kabul etmektedir (aktaran Liu, Wei, Shi ve

Chang, 2018: 2)

Dalgal1 kur rejiminin iilke ekonomisine olumlu etkileri su sekilde siralanabilir

(Ozgiiven, 1997: 495-496):

a) Dalgali kur rejimine gore doviz arz ve talebi, serbest piyasadaki doviz

kurunu belirlemektedir. Bu yiizden bir iilkenin 6demeler bilangosunda agik/fazla
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olusmas1 miidahale gerektirmeyip, bilanco arz ve talep kanunu ile dengeye
gelmektedir. Sabit kur rejimine gore dalgali kur, 6demeler dengesi konusunda daha

etkili olmaktadir.

b) Dalgali kur rejimi piyasaya miidahale gerektirmediginden Merkez Bankalari

doviz rezervi bulundurmayabilir.

¢) Sabit kur rejiminin uygulandigi bir iilkede mal ve hizmet fiyatlar1 artig
gosterdiginde iilkenin rekabet etme giicii diismektedir. Bu durumunda fiyatlar1 azaltma
ile ¢ozlime ulasilmak istendiginde kaynak dagilimi ve iiretim siireci olumsuz yonde
etkilenmektedir. Fakat fiyatlarin artmasi ile birlikte doviz fiyatlar1 da fiyat artigina

uyumlu oldugunda, reel doviz fiyatlar1 ayn1 kalmaktadir.

d) Sabit kur rejiminde ihrag edilecek iiriinlere olan talep diistiiglinde dis ticaret
carpani ile iretimde de dislis gozlemlenmektedir. Dalgali kur rejiminde ise bu
durumda doviz fiyatlar1 azalirsa rekabet etme giicii, ihracat ve iiretim seviyesi

yiikselecektir.

1.2.3. Dalgah Kur Sisteminde Devlet Diizenlemeleri

Bretton Woods sisteminin ¢cokmesiyle birlikte sabit kur rejiminin yerini dalgali
kur rejimi almaya baslasa da piyasada kurun serbest bir sekilde belirlenmesi devlet
tarafindan ¢ok fazla tercih edilmemektedir. Bir iilkenin dis ticaretinde ve ekonomik
gidisatinda belirsizlerin olmasi, lilkede enflasyon sorunu ve piyasadaki asiri
dalgalanma devletin doviz piyasasina miidahale etmesini gerektirebilir (Beser, 2011:
14). Bir bagka deyisle doviz kuru piyasasina miidahale gerektiginde miidahale edilir,
bunun haricinde kur serbest piyasada arz ve talep miktarina gore belirlenir. Bu nedenle
hiikiimetin de miidahalesinin olabilecegi ara rejimler diye tanimlayabilecegimiz kur

rejimleri hayata gegirilmeye ¢aligilmistir.

Ihracat1 tesvik etmek gibi amagclar dogrultusunda, Merkez Bankas1 piyasadan
dovizi ¢ekerek ya da tam tersi bir sekilde piyasaya doviz vererek doviz kurunu yani
yerli paranin degerini siirekli kontrol altina almak isteyebilir. Uygulanan bu rejim

miidahaleli dalgali kur rejimi olarak adlandirilmaktadir.

Yonetimli dalgalanma kur rejiminde ise kur, piyasadaki doviz arz ve talebine

gore belirlenmektedir fakat kurda anormal durumlar s6z konusu oldugunda Merkez
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Bankas1 piyasaya para siirerek ya da para c¢ekerek miidahale etmektedir. Merkez
Bankasmin piyasaya miidahalesinin 0l¢iisii devletin olmasini istedigi kura gore
degisiklik gostermektedir. Piyasanin bagimsizligina daha ¢ok énem veren iilkelerde
kura diisiik seviyede miidahalede bulunulurken, kurun istikrarli olmasin1 géz 6niinde
tutan iilkelerde ise piyasaya miidahale yiiksek seviyede olmaktadir. Yonetimli
dalgalanma sabit kur ile esnek kurun ozelliklerini tasiyan karma kur rejimi olarak
tanimlanabilir. iki sistemin de avantaj ve dezavantajlarin1 6ngorerek Merkez Bankas1
piyasayl yonlendirir. Bu noktada 6nemli olan kisa vadede piyasada olusan asiri
dalgalanmanin Oniine gegmektir fakat uzun vadede diisiiniildiiglinde bu sistem etkin
olmamaktadir. Yani doviz piyasasinda dis yatirimcilar, spekiilatorler, uluslararasi
ticaretle ilgilen kisiler devlete gore uzun vadede piyasada daha etkin bir rol
oynamaktadirlar (Seyidoglu, 2007: 742-743).

Bofinger ve Wollmershduse’un dalgalanma endeksi dalgali kur rejimlerini,
yonetimli dalgalanma, bagimsiz dalgalanma ve saf dalgalanma olmak iizere ii¢ grupta
ele almaktadir. Bagimsiz dalgalanmada doviz kuru, piyasadaki arz ve talebe gore
belirlenirken piyasaya yapilan miidahalenin amaci piyasadaki asir1 dalgalanmayi
hafifletmektir. Saf dalgalanma ise devletin piyasa tizerinde herhangi bir miidahalesi
olmadan doviz kurunun piyasada etkin olan giicler tarafindan belirlenip, doviz
islemlerinin teknik nedenlerden dolayr degisiklik gosterdigini ifade eden bir kur
rejimidir. Yonetimli dalgalanmay1 bagimsiz ve saf dalgalanma kur rejimlerinden
ayran Ozellik yonetimli dalgalanmada doviz kuru igin bir hedef agiklamamakla
birlikte kur olusumlarinda para otoritesinin aktif rol oynadigi bir kur rejimi olmasidir.
Diger iki kur rejimleri ise doviz kurunu piyasada belirlemektedir (aktaran Giiglii ve
Kaya, 2009: 1407-1408).

Siirlinen parite, doviz kurunun {ilkenin belli bir zaman dilimi i¢in belirledigi
istatistiki veriler bazinda ayarlanan kuru tanimlamaktadir. Yani siiriinen parite,
ilkelerin belirledikleri kur sinirlar1 icerisinde hareket ederek doviz kuru lizerinde kisa
stireli oynamalar yapmakta olup gostergeye goére ayarlanan kur sistemi olarak da

adlandirilmaktadir.

Stiriinen parite kur rejiminde tilkeler 6demeler dengesinde fazla/ acik seklinde
bir degisim soz konusu oldugunda nominal para degeri lizerinden degisikliklerde
bulunmaktadirlar. Ulkeler icin ideal olan déviz kuru piyasada olusana kadar kur

tizerinde kiigiik oynamalar devam etmektedir (Atilgan, 2011: 42). Ancak belirlenen
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parite ilizerinde nizami araliklar ¢ergevesinde ve Onceden tespiti yapilan oranlarda
degisiklik yapilmaktadir. Bu degisiklikler i¢ ve dis enflasyon oranlar1 ve istenilen ve
gercekte olusan enflasyon oranlar1 arasindaki farka gore ayarlanabilir (Seyidoglu,
2007: 744). Ulkelerde siiriinen paritenin kullanilmasinin asil amaci birdenbire
devalliasyon veya revaliiasyon uygulamak yerine doviz kurunda degisiklik yaparak

ulusal paranin degerini ayarlamaktir.

Siiriinen parite kur rejimi, aktif siirlinen pariteler (doviz kuruna dayali
stabilizasyon programlar1) ve pasif siirlinen pariteler olarak iki gruba ayrilmaktadir.
Aktif siirlinen paritelerde giinliik/aylik olarak doviz kuru artist Merkez Bankasinin
denetimi altinda olmak tizere aciklanmaktadir. Rejime gore enflasyon orani ile doviz
kurundaki artig orani karsilastirildiginda genellikle doviz kuru artis oraninin diisiik
oldugu goriilmektedir. Doviz kuru ile fiyatlarin esit derecede yiiriiyebilmesini
giivenirlilik ve isci ticretleri endeksi belirlemektedir. Uygulanan sistemde ekonomik
disiplinin saglanmasi iilkenin 6demeler dengesi agisindan onem arz etmektedir. Pasif
sliriinen paritelerde ise 6nceki donem veya su ani kapsayan enflasyon oranlarindaki
yiikselisi durdurmak ve Oncesini iyilestirmek adina doviz kurlar1 {izerinde oynama
yapilmaktadir. Bu uygulamada reel doviz kurunun stabil olmasi amaglanmaktadir.
Ayrica daha 6nceden belirlenen bir doviz kuru artis semasi mevcut degildir. Genellikle

doviz kuru artig orani tahmini aylik enflasyon oranina gore belirlenmektedir (Arat,
2003: 13).

Ara doviz kuru rejimlerinden olan geleneksel sabit ¢apa kur rejimi, iilkenin
ulusal para biriminin degerinin baska bir iilkenin para birimine ya da doviz sepetine
gdre sabitlenmesidir. Ulke ulusal para birimini yabanci para birimine sabitliyorsa bu
durum tek para birimine karsi sabit ¢apa rejimi olarak adlandirilmaktadir. Fakat bir
tilkenin ulusal parasi bir doviz sepetine sabitleniyorsa bu duruma da déviz sepetine
kars1 sabit ¢apa denilmektedir. Bu rejimde iilkeler genellikle ticari iliskilerinin gii¢lii
oldugu tilkelerin doviz sepetlerini tercih etmektedirler. Geleneksel sabit ¢apa kur
rejiminde ddviz kuru standartlart +%1 deger arahgindadir. Ug aylik siireg
degerlendirmesinde ise £%2’yi agmamaktadir. Merkez Bankas1 geleneksel sabit ¢apa
kur rejimi ile birlikte donemsel siireci ve genel sorumluluklarini yiiriitmektedir. Bu kur
rejiminin olumlu yani, makro boyutta ekonomik siirecin disipline edilmesini
kolaylagtirmas1 ve kurda oynamalarla bir nevi esneklige sahip olmasindan ileri

gelmektedir (Miisliimov, Hasanov ve Ozyildirim: 2003: 34).
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Hedef bolge veya aralik kur rejiminde ise nominal doviz kuru tespit edilen
parite cevresinde belirlenen sinirlar igerisinde serbest dalgalanma gosterir. Kurun
belirlenen smirlardan ¢ikma durumu s6z konusu oldugunda parasal otorite
mekanizmasi1 miidahalede bulunmaktadir. Bu araliklarin degismesi ile birlikte araligin
genislemesi dalgali kur rejimine, daralmasi sabit kur rejimine yaklastigini
gostermektedir. Rejimin olumlu yani belirlenen araliklarin ani kur degisimlerini
onlemesidir. Sistemin olumsuz yani ise araligin dar oldugu ve makroekonomik
kararlar ile sistemin uyum saglayamadigi zamanlarda dengenin bozulmasma yol
acabilmesidir (Edwards ve Savastano’dan aktaran Ozdemir ve Sahinbeyoglu, 2000:

7).

1.3. DOVIZ KURU-DIS TICARET DENGESiI ILIiSKiSINE YONELIK
TEORIK ALTYAPI

Ulkeler aras1 yapilan mal veya hizmet alim-satim1 dis ticareti olusturmaktadir.
Dis ticaret kavrami bir iilkenin ekonomik biiylime ve kalkinma siireci agisindan biiyiik
onem tasimaktadir. Ulkenin iirettigi mal veya hizmeti bir baska iilkeye ihra¢ etmesi
sonucu elde edilen doviz, iilkenin bir bagka iilkeden mal veya hizmet alim siirecinde
kullanilmaktadir. Ulkeyi ileriye tasima, beseri ve ekonomik yatirimlarda bulunma,
tilkenin teknolojik anlamda gelismesi ve iiretimi arttirma agisindan ithalat-ihracat

arasindaki dengenin yani dis ticaret dengesinin saglanmasi 6nemlidir.

Doviz kuru degigsmelerinin dis ticaret dengesi olusumu {izerine etkilerini
inceleyen farkli teoriler bulunmaktadir. Doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliski
degerlendirildiginde, kur seviyesinin dis ticaret dengesi tizerindeki olumlu veya
olumsuz etkilerinin yabanci para cinsinden ithalat ve ihracat fiyatlarindaki
degismelerle de ilgili oldugu goriilmektedir. Doviz kuru olmasi gerekenin tizerinde bir
kur olarak belirlendiginde (disiik degerlenmis kur politikasi) ithal mallarin doviz
cinsinden fiyatlarinin diismesi bu kur politikasindan kaynaklanan ithalat distislerini,
thrag mallarinin doviz cinsinden fiyatlarinin diismesi ise ihracat artislarin
azaltabilmektedir. Tam tersi bir durumda yani déviz kurunun olmasi gerekenin altinda
bir kur olarak belirlenmesi (asir1 degerlenmis kur politikasi) durumunda ise ithal

mallarin doviz cinsinden fiyatlarinin artmasi ithalat artiglarini, ihrag mallarinin déviz
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cinsinden fiyatlarinin artmasi ise ihracat azaliglarini yavaglatmaktadir (Zengin, 2000:
28-29).

izleyen basliklar altinda déviz kuru ve dis ticaret dengesi iliskisini agiklamaya

yonelik temel yaklasimlar incelenmektedir.

1.3.1. Fiyat-Altin Para Akimi1 Mekanizmasi Yaklagimi

Klasik iktisat¢ilara gére 0demeler dengesi, fiyat ve doviz kuru sistemi ile
birlikte kendiliginden olusmaktadir. Fiyat etkisi ile 6demeler bilangosunda dengenin
saglanmas1 noktasinda 1752 yilinda David Hume agiklamada bulunmus, bu teorinin
sistematik olarak ortaya konulmasina onciiliik eden isim ise ilk kez J. Stuart Mill
olmustur. Klasik iktisatcilar, Keynes’in 1936’da Genel Teori kitab1 yayinlanana kadar
odemeler dengesini fiyat doviz kuru mekanizmasini ele alarak yorumlamiglardir. Fiyat
altin para akim1 mekanizmasi (klasik dig denge teorisi), sabit kur sisteminde yiiriitiilen
ve para sisteminin altin standardi oldugu bir teoridir. Dis istikrar sorunlari, altin ve
dovizde dalgalanmaya neden olarak ithalat ve ihracat fiyatlarinda degisimi
saglamaktadir. Boylece, 6demeler bilangosunda denge olusmaktadir (Karluk, 2003:
464).

Sekil 4, fiyat-altin para akimi1 mekanizmasi ile dis agik ve fazlalarin ortadan
kalkma siirecini gdstermektedir. Odemeler bilangosunda ag1gn (ithalat ihracattan daha
yiiksek) oldugu bir iilkede, ithal edilen mallar karsiliginda yapilacak olan 6deme
nedeniyle ticaret yapilan lilkenin parasina olan talepte artis olacaktir. Bu nedenle doviz
kurlarinda artis meydana gelir fakat doviz kurundaki bu artis altin ihra¢ noktasini
asmamaktadir. Di1s agigin oldugu bu durumda borclu olunan iilkeye altin ihracati
yapilarak ithalat borglarini 6demek daha karli goriilmektedir. Ulkeden altin ihrag
edilmesi yerli para arzinda daralmaya neden olmaktadir. Klasik iktisatgilar miktar
teorisini baz alarak ulusal para arzinin daralmasi ile fiyatlarda diisiis olacagim
belirtmektedirler. Ciinkii miktar teorisine gore para arzinin azalmasi fiyatlar
diistiriirken, para arzinin artmasi fiyatlari arttirmaktadir. Para arzi ile fiyatlar genel
seviyesi dogru orantilidir ve ekonomide para arzi ve talebi birbirine esittir. Fiyatlarin
diismesi yabancilar i¢in iilkenin ihra¢ mallarim1 cazip hale getirmektedir ve ihracatta
artis yasanir. Ayni1 zamanda fiyat seviyesindeki diisiisler nedeniyle yurti¢inde iiretilen

mallar da ithal mallara gore daha cazip hale gelecek ve ithalat azalacaktir. Boylece
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altin ihracinin azalip altin ithalinin artmasi ile dis ticaret dengesi saglanmis olur.
Ayrica iilkede fiilen gegerli olan para sistemi para arzindaki daralma miktarin1 da
belirlemektedir. Para arzini saglayan kurumlar tarafindan belirlenen iki tiir sistemden

birincisi tam karsilik ikincisi kismi karsilik sistemidir. (Seyidoglu, 2007: 459).

Sekil 4: Fiyat-Altin Para Akimi1 Mekanizmasi

ﬁ
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Kaynak: Seyidoglu, 2003: 438.

Bir iilkenin 6demeler bilangosunda fazla oldugunda ise kur diisiisleri altin ithal
noktasina kadar siirmekte ve para arzinin artmasini saglanmaktadir. Artan para arz1 ile
birlikte fiyatlarda da artis olmaktadir. Daha 6nce de belirtildigi gibi klasik yaklagimin
benimsedigi miktar teorisine gore para arzinda artis oldugunda fiyatlar da artmaktadir.
Artan fiyatlar ihracatin azalmasina, ithalatin ise cazip hale gelerek artmasina neden
olmaktadir. Bu ise altin ithalinin azalmasi ve altin ihracinin artmasi ile dis ticaret

dengesini saglamaktadir.
1.3.2. Keynesyen Yaklasim

Merkantilistler altin kiilgelerin zenginligin kaynagi oldugunu savunmaktadir,
dolayisiyla altin kiilge kitligi ekonomik faaliyeti kisitlamaktadir. Merkantilistler
ihracati altin kiilge kazanmanin bir yolu olarak goriilmektedir. Keynes ise ekonomik
faaliyeti sinirlayan durumun, her zaman yaratilabilecek olan bir unsur olan itibari
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paradan ziyade toplam talep kitlig1 oldugunu savunmaktadir. Keynesyen yaklagimin
Merkantilist diisiinceyle benzerlik gdsteren yani ise ihracatin toplam talebi arttirarak
ekonomik aktivite tizerindeki kisitlarin azalmasini saglayacak olmasidir (Palley, 2017:
89).

Odemeler dengesinin gelir mekanizmasi ile dengeli bir hal almas1 durumu ilk
kez Richard Cantillon tarafindan dile getirilmistir. Cantillon 1929 yilina kadar
O0demeler dengesinin fiyat ve doviz kurundaki oynakliklarla dengede olacagi goriisiiyle
herhangi bir elestiri almamistir. 1936’da Keynes’in Genel Teori adli eserinin
yayinlanmasi ile birlikte J. Robinson, F. Machlup, R. Harrod, L. A. Metzler gibi
isimlerin yardimlariyla yeni teoriler de gelistirilmistir. Bu yaklasim su sekilde
aciklanabilir: Bir iilkede dis agigin olmasi, dis acik miktar1 kadar iilkeden para
¢ikisinin oldugunu gostermektedir ve bu durum toplam talebin daralmasina neden
olmaktadir. Talebin daralmasi nedeniyle hem isgiiciinde hem de {iiretim diizeyinde
buna paralel olarak da gelir diizeyinde azalma gergeklesecektir. Gelir diizeyindeki
degisme milli gelir diizeyini de etkileyeceginden iilke vatandaslarinin ithal mal
talebinde azalma goriilecektir. Tersi bir durum diisiiniildiigiinde dis ticaret fazlasi
veren bir lilkenin parasal genislemeye gittigi, liretim diizeyinde ve milli gelirinde
artisin oldugu gozlemlenir. Milli gelirde gergeklesen artis lilkenin ithal mallara olan
egilimini yiikseltecektir ve milli gelir diizeyine gore fiyat oynamalari da olacaktir. Dig
denge mekanizmasinin olumlu islemesinde fiyatlardaki degisim mutlak suretle 6nem

tagimaktadir (Karluk, 2003: 468-469).

Doviz kurlar1 ve ticaret hadleri birbirinden ayr1 terimlerdir. Doviz kurlarindaki
degisiklik mecburi olarak ticaret hadlerinde de bir degisiklige neden olmamaktadir.
Yani ikili kur tizerine devaliiasyon uygulandiginda, bir mal {izerinde gergeklesen fiyat
degisikligi bagka bir malin fiyatinda degisiklik olmasina neden olmamaktadir. Bu da
onceki Keynesyen teorilerin  devaliasyon uygulamalarini g6z  Oniinde
bulundurmadiklarini ortaya ¢ikarmaktadir. Reel terim kullanarak ticari dengeyi
saglayan devaliiasyon, yalnizca ihracati arttirma ve ithalati azaltma gorevi
iistlenmemektedir. Ayrica gerceklesen degisimler, devaliiasyon sonucu olusan
goreceli fiyatin etkileriyle bas edebilecek biiyiikliige sahip olmak durumundadir.
Devaltiasyon uygulamasinin reel olarak ticaret haddinde dengeyi gelistirebilmesi i¢in
Marshall-Lerner kosulunu sagliyor olmasi gerekmektedir. Bahsedilen kosul
Keynesyen modelden (trampa modeli) tiiremistir (Ertiirk, 2001: 455).
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1.3.3. Esneklik Yaklasim ve J Egrisi Etkisi

Ulkeler ddemeler dengesinde acik olustugunda bu acig1 kapatmak igin,
yaptiklar1 harcamalar1 yurtdis1 harcamalardan yurti¢i harcamalara yonlendirmek
istemektedirler. Dis ticaret dengesinin saglanabilmesi i¢in ise esneklik yaklagiminin
(Marshall-Lerner kosulunun) gerceklesmesi gerekmektedir. Esneklik yaklagimi ilk
defa 1920 yilinda Bickerdike tarafindan ortaya atilmis, daha sonra 1923 yilinda
Marshall ve 1944 yilinda Lerner ile tanitilmaya devam edilmistir. Yaklasima goére
devaliiasyon siirecinden sonra dis ticaret dengesinde olumlu etkilerin goriilmesi igin
ithal ve ihra¢ mallarin talep esnekliklerinin 1’den biiyiik olmasi gerekmektedir (Beser,
2011: 26). Ayrica ihra¢ mallarin talebinde fiyat ve gelir esnekligi de géz Oniinde
bulundurulmakta ve ekonomik biiyiime siirecinde pozitif etkilerin arttirilmasi

acisindan esnekliklerin biiyiik olmas1 6nem tagimaktadir.

Devletin doviz kuruna miidahalesi sonucunda olugan devaliiasyon dis ticari
dengede degisikliklere yol agmaktadir. Devaliiasyon sabit kur sisteminin uygulandigi
tilkeler i¢in gegerlidir. Yerel paranin yabanci para karsisinda deger kaybetmesi, ihrag
mal ve hizmetlerinin fiyatlarinda diisiise neden olmakla birlikte ithal mal ve
hizmetlerin fiyatlarii arttiracaktir. Bu durum karsisinda tiiketicinin ihrag mal ve
hizmetlere yonelip ithal mal ve hizmetlerden uzaklagsmasi, uzun doénemde yerel
paranin yabancit para karsindaki deger kaybi ile birlikte olumlu sonuglar

dogurabilecektir.

Devaliiasyon uygulamasinda baslica hedef, resmi déviz kurlarinin artmasi ve
dis ticaret dengesinin istenilen sekilde olmasini saglamaktir. Uygulama sonucu dviz
kurlarindaki degisimle birlikte ithal mallarin fiyatlarimin artigi, ihra¢ mallarin
ucuzladigr gériilmektedir. Odemeler dengesi agik veren iilke doviz girisinin artmasin,
doviz cikisinin ise olabildigince azalmasini amaglamaktadir. Hedeflemenin
gerceklesmesi igin bazi kosullarm saglanmasi gerekmektedir. Ilki Marshall-Lerner
kosulunun saglanmasi, ikincisi ihrag¢ edilen mallarin arz esnekliginin yiiksek olmasidir.
Devaliiasyon uygulandiktan sonra ihra¢ mallarinin yabanci para cinsinden ucuzlamasi
sonucu talebin artmis olmasi ile tilkenin ihrag¢ edilecek mallarin {iretimini arttirmasi
birbirine paralel olmalidir. Tersi bir durum s6z konusu oldugunda iilkede amaglanan

etki gergeklesmeyecektir. Devaliiasyon sonrasi dnem tasiyan ii¢iincii nokta ise ithal
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mallarin (hammadde, ara mali, yatirnrm mallar1) fiyatlarindaki yiikselisin maliyet

enflasyonu ile sonug¢lanmasini dnlemektir (Hepaktan, 2009: 40).

Daha oncede belirtildigi gibi Marshall-Lerner kosuluna gore devaliiasyonun
dis ticaret dengesinde olumlu etki yaratmasi i¢in ihrag¢ mallart yurtdisi talep esnekligi
ile ithal mallart yurt ici talep esnekliginin toplam degerinin 1’e esit ya da 1’den biiyiik
olmasi gerekmektedir. Marshall-Lerner kosulunun gosterildigi Esitlik 5’te e, ihrag

mallar1 talep esnekligini belirtirken, e, ithal mallar talep esnekligini ifade etmektedir:
exten=>1 (5

Bir iilkenin ihracat gelirlerinde artisin olup olmamasi, devaliiasyonun ihracat
gelirleri tizerindeki fiyat ve hacim etkisine bagl olarak degisim gostermektedir. Fiyat
etkisinin sonuglart olumlu iken hacim etkisinin sonuglari olumsuz yondedir.
Devaliiasyon sonucu ihra¢ mallarmin fiyatlarindaki diislis tlilke acisindan gelir
kaybmin yasandigmi ifade etmektedir. Fakat fiyatlarin diismesi sonucu yabanci
tilkelerin ihra¢ mallarina olan talebi arttiginda bu durum tilkenin gelir artig1 yasamasina
neden olmaktadir. Yani iilkenin ihracat gelirlerinin artmasi dis talep esnekligine, bir
baska deyisle talebin fiyat esnekligine bagli olmaktadir. D1s talep esnekliginin 1°den
bliylik olmasi ihracat gelirlerindeki artisi, 1°den kiigiik olmas1 azalisi ve 1’e esit olmasi

herhangi bir degisikligin olmadigini gostermektedir (Seyidoglu, 2007: 454).

Ekonomik sistem icerisinde Marshall-Lerner kosuluna gore devaliiasyonun dig
ticaret dengesine etkilerini incelemeye yonelik analizlerde, kisa donemde ticaret
dengesinde olumlu bir sonugla karsilasilmamakta hatta dis ticaret agiklarinin artisa
gectigi goriilmektedir. Uzun donem etkisine bakildiginda ise ithal mallara olan talebin
diismesi, thracatin artmasi ve tilkenin doviz fazlasi yaratmasiyla dis ticaret dengesinde
iyilesme oldugu sonucuna varilmaktadir. Literatiirde grafiklerle agiklanan bu durum J

egrisi etkisi olarak adlandirilmaktadir.

Sekil 5’teki gibi gosterilebilen J egrisi, devaliiasyonla birlikte dis ticaret
dengesinin kisa vadede olumsuz etkilense de uzun vadede bu siirecin olumlu yone
kaymasin1 ifade etmektedir. Doviz kurundaki yiikselis ithal mallarin fiyatlarini
arttirarak ihra¢ mallarin fiyatlarinda diisiise neden olmakta ve daha donceden yapilan
ticari anlagsmalarin halen devam ediyor olmasi doviz kurunun yiikselmesiyle ek bir
maliyet yaratmaktadir. Fakat J egrisi uzun donemde ihra¢ mallarin fiyatlarindaki diistis

nedeniyle dis talepte artis meydana gelecegini ve ihra¢ mallarin ucuzlamas: ithal
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mallarin  pahalilagmasiyla tiiketicilerin yurtici mallar1 tercih edecegini iddia
etmektedir. Sonu¢ olarak uzun donemde dis ticaret dengesi olumlu yonde

etkilenecektir.

Sekil 5: J Egrisinin Etkisi

Dis TicAarel Bilangosu

J Egrisi

Kaynak: Seyidoglu, 2003: 820.

Esnek kur sistemi izleyen iilkelerde ise devaliiasyon uygulamasi
yapilamamakla birlikte, doviz kurundaki degisimler devaliiasyon benzeri etkiler ortaya
cikarmaktadir. Diger bir deyisle, her bir iilke ile yapilan ticari ortaklik doviz kuru ve
dis ticaret dengesi agisindan farklilasabilmekte ve doviz kurundaki asagi/yukari
oynaklikla birlikte devlet tarafindan izlenecek politikalar degisiklik gostermektedir.
Dolayisiyla hangi kur rejimi benimsenirse benimsensin, 6zellikle cari acgik sorunu
yasayan iilkeler acisindan degerlendirildiginde, kurdaki degisikligin iilkelerin ticari
dengesine uzun donem etkilerinin ne yonde oldugunun tespiti, izlenecek politikalarin

dogrulugu agisindan 6nem tagimaktadir.
1.3.4. Massetme Yaklasimi

Keynesyen yaklasimlar ve iktisadi bakis acis1 belli bir seviyeye erisene kadar

daha ¢ok geleneksel yaklasimlar ve esneklik yaklagimi incelenmekteydi. Bu
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yaklasimlarin odak noktasini nispi fiyatlar ve doviz kuru degismeleri olusturmaktaydi.
Siirecin ilerlemesiyle birlikte iktisat¢ilar yeni bir bakis agisiyla milli gelir, toplam
iretim ve harcama seviyelerinde gozlemlenen oynakligin 6demeler dengesi igin
miihim bir konu olabilecegini fark etmistir. Denklesme mekanizmasini gelir etkisi yolu
ile aciklamaya calisan bu yaklasim massetme yaklagimini olusturmaktadir. Bu
yaklasim, hem is giiciinii hem de toplam tiretim diizeyini etkileyen milli gelirdeki artig
veya azalig sonrasi sonuglar1 incelenmekte ve tlilkede dis agik s6z konusu ise toplam

harcamalarin asag1 ¢ekilmesi gerektigini belirtmektedir (Isgiiden, 1990: 97).

Massetme yaklagimi, 1952 yilinda Sidney S. Alexander’in ortaya attig1 dis
ticarette denkligin saglanabilmesi i¢in gerekli olan olguyu ve Keynes’in milli gelir
teorisinin uluslararasi boyutta diisiiniiliip tatbik edilmesini ifade etmektedir. Massetme

(emme) yaklasimi, toplam harcama yaklasimi olarak da adlandirilmaktadir.

Esneklik yaklasimi teorisinde ongorillemeyen eksik noktalar massetme
yaklagiminda giderilmektedir. Esneklik yaklagimdaki eksik nokta dis ticaret mallarinin
arz fiyatlar1 hari¢ diger degiskenlerin sabit kabul edilmesidir. Esitlik 6’da diger
tilkelerle ticari iliski igerisinde olan tilkenin milli gelir denklemi, Esitlik 7°de ise yurtigi
harcamalar A, dis denge B olarak gosterildiginde olusan yeni denklem gosterilmektedir
(Beser, 2011: 32):

Y=C+I+X—-M) (6)
Y: Yurtici Uretim
C+I: Yurti¢i Harcamalar
X-M: D1s Denge
Y = A+ByadaB = Y—-A (7
Esitlik 7 incelendiginde, yurtigi tiretim yurti¢i harcamalardan kiigiikse (Y < A)
tilkenin dis agik sorunu ile karsi karsiya kaldig1 sdylenebilir. Bunun nedeni ise iilkenin
elinde bulunan ekonomik kaynaklarindan daha fazlasini, bir baska deyisle tirettiginden
fazlasini tiiketmesidir. Yurtici liretim yurti¢i harcamalara esit oldugunda (Y = A) dis
denklik s6z konudur. Yurtici tiretim yurti¢i harcamalardan biiyiik oldugunda ise (Y >
A) dis ticaret fazlasi olusmaktadir. Devaliiasyon uygulamasi ile dis agigin artmamasi

icin yurti¢i harcamalar yiikselirken yurti¢i Gretimin de yilikselmesi gerekmektedir
(Beser, 2011: 32).
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Keynes’in milli gelir teorisinin dis ticarete uyarlanmasi sonucu olusan
massetme yaklasimina gore bir iilkenin 6demeler dengesindeki agik, toplam yurtici
tiretiminden fazlasin tilkenin 6zel tiiketim, yatinm ve kamu harcamalarina verdigini
gostermektedir. Odemeler bilancosunda dengenin saglanabilmesi i¢in iilkenin toplam

harcamalarini yurtici iiretim diizeyinde tutmasi gerekmektedir (Ataman, 2007: 165).

1.3.5. Portfoy Dengesi Yaklasimi

Portfoy dengesi yaklasimi, parasal modelin bir uzantisidir. Parasal yaklagim,
parasal faktorlerin para talebini ve arzimi etkiledigini ve denge doviz kurunu
belirledigini varsaymaktadir. Mckinnon’a gore yaklagim, parasal faktorlerin yani sira,
finansal varliklarin tutulmasmin da doéviz kurunu etkiledigini ifade etmektedir.
Finansal varliklar, yerli ve yabanci tahvilleri icermekte ve bu yaklasim iki finansal
varliga, paraya ve tahvillere (yerli ve yabanci) dayanmaktadir. Bu yaklagim, para ve
tahvillerin nispi arz ve talebinin iki iilke arasindaki denge doviz kurunu belirledigini
varsayar. Yatirimci portfoyiinde (para, yerli ve yabanci tahviller dahil) bir denge
kurar, bu li¢ varligin herhangi birinde bir degisiklik olursa, yatirimer portfoyiinde

istenen dengeyi yeniden belirler (aktaran Khan ve Abbas, 2015: 137-138).

Portfoy dengesi yaklagimi, Markowitz ve Tobin’in portfoy teorisi ve para talebi
coziimlemesinin disa agik ekonomiye adaptasyonuyla tekamiil etmistir. Bu yaklagim,
yerli ve yabanci para arasinda tam ikamenin oldugunu bunun haricinde higbir varlik
arasinda tam ikamenin olmadigini ifade eden hipoteziyle, yeni Keynesyen ve yeni
parasal kuramlardan ayrisan bir iddia ortaya koymaktadir. Tobin’in para talebine
portfoy dengesi yaklasimina gore kisilerin mal varlig1 yani servetleri reel mallardan,
nakit paradan ve tahvillerden olugsmaktadir. Varlik ¢esitleri arasinda hangi varliga ne
kadar talebin oldugu tek basina varligin kazang orani (faiz orani) ile belirlenmemekte,
diger yandan ikame varliklarin kazang orani (faiz orani) da belirleyici olmaktadir. Bu
durumda belirlenen bir varliga olan talep varligin kendi getiri oranina paralel, diger
varliklarin getiri oram ile ters istikamette ilerlemektedir. Ikame edilme rolii iistlenen
varliklarin getiri oranlar1 arttifinda para talebinde azalis gozlemlenirken, tersi bir
durumda ise para talebi artmaktadir. Sonug¢ olarak para ve diger varliklarin hepsini
kapsayacak sekilde sdylenebilir ki; varliga olan talep miktari, bircok varligin getiri

oraninin fonksiyonudur. Ayrica varliklarin arz miktarindaki degisim, diger biitiin
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varliklarin faiz oranlarma tesir etmektedir. Faiz orani paritesi, para digindaki
varliklarda tam ikame s6z konusu olmadigindan varligini yitirecektir. Bdylece
portfoyiinde birgok iilkenin tahvilini bulunduran yatirimcilar, tahvillerin risk-getiri
oranina gore portfoyiindeki tahvil oranlarini belirleyecektir (aktaran Miisliimov,

Hasanov ve Ozyildirim, 2003: 55).

Portfoy dengesi yaklasimma gore doviz kurundaki oynamalar, varlik
piyasalarindaki islemlerin doviz piyasalarinda vuku buldugunu ifade etmekte ve
yeryiiziindeki mali varliklarin hepsi birlikte ele alinmaktadir. Portféy kazancinin
maksimum seviyede olmasi icin bireyler ve sirketler piyasa islemlerine
katilmaktadirlar. Cesitli varliklarin portfoy i¢inde optimum dagilimi, tiirlii sekilde
yatirim segeneklerinin goreceli risklerinin ve sagladigi kazanglarinin bir fonksiyonu
olmaktadir. Yiiksek kazan¢ vaadiyle yatirimcilarin olmasi gerekenden fazla risk
almas1 ya da yiiksek riskli varliklara olan taleplerinin artmas: saglanabilmektedir
(Caglar, 2003: 94).

Varliklar piyasasinda denge sartinin saglanabilmesi; para talebi ile para arzinin,
yurtici varlik arzi ile yurtici varlik talebinin ve yurtdisi varlik arzi ile yurtdist varlik
talebinin birbirlerine esit olmasina baglidir. Yurti¢i faiz oranlarindaki herhangi bir artis
yerli paranin deger kazanmasina ve yerli paraya olan talebin artmasina neden
olmaktadir. Kisiler ve firmalar faiz oranlarinin yiikselmesiyle yurtici varliklari elinde
tutmay1 tercih edecektir. Tersi bir durum oldugunda yani yurtdis1 faiz oranlar
yiikseldiginde ise yerli para deger kaybedecek ve yatirimcilar daha ¢ok kazang

saglayacaklar1 yurtdisi varliklara yoneleceklerdir.

Portfoy dengesi yaklasimi ve parasalct yaklasim karsilagtirildiginda portfoy
dengesi yaklagiminin daha realist ve doyurucu oldugu disiiniilmektedir. Ciinkii ulusal
ve yabanci para arasinda tam ikame s6z konusu olup, yaklagimin varsayimlarina gore
her iilkenin mali varliklariin arz ve taleplerinin toplami ve stoklari istikrarlidir.
Ulkelerde para arzinda yasanan artis faiz oranlarinin azalmasina, sonrasinda ise
bireylerin yerli tahvilden vazgegerek yerli veya yabanci parayi tercih etmesine neden
olmaktadir. Yabanci paranin daha ¢ok talep gbérmesi yerli paranin deger yitirmesi ile
sonuglanacaktir. Bu siiregte yerli parada yasanan deger kaybi ile ihracat artmakta,
ithalat ise azalmaktadir. Ticaret fazlaliklar1 ile birlikte tekrar yerli para deger
kazanacaktir. Bu yaklagim ticarette dengenin saglanmasi islevini géren bir yaklasim

olarak goriilmektedir (Tung, 2004: 227).
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1.3.6. IMF Yaklasimi

IMF modeli, dig ticaret dengesine yoOnelik yapilan parasal yaklasim
¢oziimlemelerinden biridir. Daha ¢ok gelismekte olan iilkelerin dis ticaret dengesinde
¢ikan sorunlarla miicadele etmeleri agisindan kullanilan bir model olmaktadir. Bu
yaklagima gore merkez bankasi bilangcosundan yola ¢ikarak, uluslararasi rezervler ve
merkez bankasinin atfettigi yurti¢i kredilerin toplamlar1 para arzin1 olusturmaktadir.
Modelin igerigini olusturan yurtici krediler, ihracat ve yurti¢i net sermaye akimi, dis
kaynakli degiskenler kisminda yer alip para arzi, gayri safi milli hasila (GSMH) ve

ithalatin belirleyicileri roliinii Gistlenmektedir. (Tunca ve Borke Tunali, 2006: 5-7).

Parasal yaklasimda IMF modelini olusturan esas formiil Esitlik 8’deki gibidir
(Polak, 1997: 17):

AMO = kAY (8)

Bir iilkenin para arzindaki degisiklik (AMO), paranin dolasim hizinin tersi olan
k faktori ile gelirdeki (Y) degisimle orantilidir. Boylece k = AMO/AY olarak ifade

edilmektedir.
M = mY 9

Ithalat talebi (M), marjinal ithalat egilimi m olan iilkelerin gelirlerinin bir

fonksiyonudur (Esitlik 9).
AMO = AR + AD (10)

Para arzindaki degisim (AMO) tanim geregi, bir iilkenin yabanci rezervlerinin
(AR) ve bankacilik sisteminin i¢ kredilerindeki degisikliklerin (AD) toplamini ifade
etmektedir (Esitlik 10).

AR = X-M + K (11)

Esitlik 11°e gore yabanci rezervlerdeki degisim (AR), ithalat (M) ve banka dis1
sektorlin net sermaye girisinin (K) toplaminin ihracattan (X) c¢ikarilmasi seklinde

tanimlamaktadir.

IMF’nin dis agik ve genel ekonomik sorunlarla kars1 karsiya kalan tilkeler i¢in
uyguladig istikrar programlarinin temelinde dis agiga neden olan talebin diismesini
saglamak yatmaktadir. IMF’ye basvuran iilkeler i¢in genel olarak sunulan 4 politika

mevcuttur. Bu politikalar asagida yer almaktadir (Akalin ve Ugak, 2007: 30):
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e Siki para politikasinin uygulanmasi hedef alinmaktadir. Bunun igin dncelikli
olarak enflasyonun diismesini saglamak ic¢in para arzinin artis hizinin
diistiriilmesi ve Merkez Bankasinin kredi verme noktasinda kisitlama yapmast
gerekmektedir.

e Devaliiasyon uygulamasiyla yani yerli paranin yabanci para karsisinda
degerinin diistiriilmesiyle dis agik sorunu giderilmelidir.

¢ Serbest ekonomi politikalar1 benimsenmelidir. Yurti¢i fiyatlar, ithalat, ihracat
ve sermayedeki dalgalanma tlizerinde denetim s6z konusu olmamalidir.

e Siki  maliye politikasinin  uygulanmas1  Ongoriilmektedir.  Kamu
harcamalarinda kisitlamaya gidilerek kamu borg¢larmin  distiriilmesi
amaglanmaktadir. Bunun yani sira vergilerde artisa gidilmekte ve faiz dis1 fazla

verilmesi saglanmaktadir.

1.3.7. Mundell-Fleming Modeli

Mundell-Fleming modelinin uluslararasi makroekonomi modeli, ¢eyrek asir
once Robert A. Mundell’in 1960-1964 yillar1 arasinda ve J. Marcus Fleming'in 1962
yilinda yayimlanan klasik yazilari ile ortaya ¢ikmistir. Bu modelin en biiytik katkisi,
makroekonomik politikalarin alternatif doviz kuru rejimleri altindaki etkinliginin
belirlenmesinde uluslararasi sermaye hareketliliginin oynadigi roliin sistematik analizi
olmustur. Analiz, Machlup ve Metzler tarafindan gelistirilen Keynesyen gelir harcama
modelinin basit versiyonunun ve Meade tarafindan gelistirilen politika odakli modelin
hem mal hem de finansal varliklarin uluslararasi ticarete acik ekonomileri igerecek
sekilde genisletilmesinden olusmaktadir. Yillar gegtikge model daha ileri yonde
genisletilmistir ve hala geleneksel agik ekonomi makroekonomisinin "is at1" olarak

ifade edilmektedir (aktaran Frenkel ve Razin, 1987: 1)

Yeni Keynesyen yaklasim olarak da bilinen bu yaklasim 1962, 1963 yilinda
sirastyla Fleming ve Mundell tarafindan gelistirilip acik ekonomi modeli olarak ele
alinmig ve parasal iktisat alaninda onciiliik etmistir. Bu yaklasimla birlikte Keynesyen
gelir-harcama modeli disaridan gelen sermayeyi de kapsayacak sekle getirilmistir.
Mundell-Fleming modeli yaklasimi varsayimlari su sekildedir (Misliimov, Hasanov

ve Ozyildirim, 2003: 50):
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a) Yerli ve yabanci tahvillerde tam ikame s6z konusu ise faiz orani paritesi

uygulanacaktir.

b) Ekonomi tam istihdam diizeyinden diisiik diizeyde faaliyet gosterdiginde

fiyatlar asag1 yonlii esneklik gostermemektedir.

c) Yaklasima gore fiyatlar yapiskandir, beklentiler durgundur. Fiyatlar
yapigskan oldugundan, kisa dénem i¢in nominal doviz kurundaki dalgalanmalar reel

doviz kurundaki degisimler olarak yansimaktadir.

Mundell-Fleming modelinde disa agik bir ekonominin varligi, mal ve para
piyasasina ek olarak 6demeler dengesini de getirmistir. Yani IS-LM modeline BP
(Odemeler Dengesi) kavrami ilave edilmistir. Modele gore, 6demeler bilangosunun
dengede oldugu, doviz arzinin ve talebinin esitlendigi noktada déviz kurunda denge
saglanmaktadir. Siirsiz bir sermaye hareketlenmesi mevcut oldugunda, ulusal ve dis
tilkelerdeki faiz oranlarinda kiigiik bir degisim sermayenin yon degistirmesine sebep
olmakta, bu da yerli ve yabanci menkul kiymetlerin birbirleriyle tam ikame edilebilir
sekilde oldugunu ifade etmektedir. Ornegin; tam sermayenin ve sabit kurun hakim
oldugu bir piyasada genisletici para politikasi uygulamasi, faiz oranlarinda diisiise ve
iilkeden sermayenin ¢ekilmesine neden olmaktadir. Odemeler bilangosu dengesi
sermayenin ¢ekilmesinden negatif yonde etkilenmektedir ve iilkede dovize olan
ithtiyag artis egilimindedir. Déviz kurunun yiikselmesi ile Merkez Bankas1 doviz satisi
yaparak piyasadan milli paray1 ¢cekmeyi ve doviz kurunu diisiirmeyi amaglamaktadir.
Izlenen para politikas1 siireci rezervlerin azalmasma neden olmaktadir fakat milli
gelirde degisim yoktur. Bu durumda izlenen politika etkinlik gostermemektedir. Diger
bir yonden tam sermaye hareketliliginin ve esnek kurun bulundugu bir piyasada para
politikas1 uygulandiginda yurtigindeki faiz oranlar1 yurtdisindaki faiz oranlaria gore
diisiik olacak ve iilkeden sermaye ¢ekilecektir. Ulkeden déviz cekildiginde dévize olan
talep artacak ve doviz kurlarinda ytlikselme gerceklesecektir. Uygulanan kur sistemine
gore Merkez Bankasinin herhangi bir miidahalesi olmadig1 i¢cin doviz kurunun artmasi
ihracatin artmasina ithalatin ise azalmasina neden olacaktir. Odemeler dengesinde
pozitif yonde etkinin olustugu bu durum para politikasinin etkin oldugunu ifade
etmektedir. Yani Mundell-Fleming modelinde uygulanan politikalarin etkinligi,
sermaye hareketliligine ve iilkede uygulanan kura gore degisim gostermektedir

(Oztiirk ve Bayraktar, 2010: 166-167).
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Mundell-Fleming modeline goére, biitgede olusan agiklar ¢arpan
mekanizmasiyla toplam talep miktarmin artmasina neden olacaktir. Talep arttiginda
yurti¢i faiz oranlarinda yiikselme meydana geldiginden, bu durum yabanci
yatirimcilan iilkeye ¢ekerek ulusal paraya olan talebin ve iilkede doviz girisinin
artmasini saglamaktadir. Ulusal pazarlarin talep gérmesi ve iilkeye yabanci sermaye
girigi ile ihracatta azalis, ithalatta ise artis goriilecektir. Bu gelismeler 6demeler,
bilancosunda olumsuz etkinin gozlemlenmesiyle yani dis a¢igin olusmasiyla
sonuglanacaktir (Erding, 2008: 211). Bu sonuglara gore biit¢e acigi ile cari agik
arasindaki iligkinin yonii incelendiginde, iki kavram arasinda pozitif iliski s6z

konusudur ve geleneksel Keynesyen yaklagimi ifade etmektedir.
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2. BOLUM

TURKIYE’DE UYGULANAN KUR REJIMLERI ve DIS TICARET
DENGESININ INCELENMESI

2.1. TURKIYE’NIN UYGULADIGI KUR REJIMLERININ DONEMSEL
GELISiMi

Doviz kurunun belirleyicileri yurticinde yasanan ekonomik ve siyasi
gelismeler olabilecegi gibi, uluslararast boyutta yasanan arz soklari, sermaye ve yurt
dis1 faiz oranlarindaki degisimler yani digsal etmenler de olabilmektedir. Buradan
hareketle ithal mallarin yurti¢indeki satis fiyatlari, fiyatlar genel seviyesindeki degisim
ile tiretimde ve is olanaklarinda saglanan gelismeler, ihracat firmalarinin kar saglama
oranlar1 doviz kurundaki degisimle baglantili olarak farklilik gdstermektedir. Doviz
kurundaki degisimler her bir iilkenin ekonomik yapisina gore farklilik gostermekte
olup, gelismekte olan iilkelerin gelismis iilkelere gore bu degisimlerden daha fazla

etkilendikleri goriilmektedir (Ay, 2007: 443).

Ulkelerin ddviz kurundaki degisimlere karst uyguladiklari kur politikalar:
hedeflenen ekonomik siire¢ ve stratejilerle birlikte sekillenmektedir. Tirkiye’de
uygulanan kur politikalar1 da bu yonde olup, 1980 oncesi ve 1980 sonrast uygulanan

kur rejimleri olarak iki temel baslik altinda agiklanacaktir.

2.1.1. 1980 Oncesi Uygulanan Kur Rejimleri ve Etkileri

1980 oncesi Tiirkiye’de uygulanan kur politikalarinin belirlenme siirecindeki
kirilma noktalar1 1929 Diinya Ekonomik Bunalimi ile birlikte baslayip, 1931, 1946,
1958, 1970, 1974, 1978 yillarinda uygulanan (baz1 yillarda kiigiik ¢apli)
devaliiasyonlar1 kapsamaktadir. 1923’te Cumhuriyetin ilan edilmesinden itibaren 1929
Biiyiik Buhran’a (Diinya Ekonomik Bunalimi) kadar Tiirkiye’de serbest kur rejimi

uygulanmustir.

1929 yilinda yasanan diinya krizi Tiirkiye ekonomisi iizerinde de son derece
etkili olmustur. Kriz ile birlikte Tiirk parasinin degeri diigmiistiir, bunun en 6nemli

nedeni 6demeler dengesindeki a¢igin aniden iki kat artmasi ve 101 milyon liraya
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yiikselmesi olarak gosterilmektedir. Olumsuz hava sartlari ve ekonomik kriz ihrag
edilen mallarin fiyatlarini diisiirerek, ihracatin da 155 milyon liraya diismesine neden
olmustur. Kriz, ihracat hacminde daralma ve reel para arzinin genislememesi ile
sonuglanarak iilke ekonomisi iizerinde makroekonomik etkiler yaratmistir. Bu nedenle
Cumbhuriyet Hiikiimeti 1930 yilinda ¢ikardigi kanunla déviz, nukut, esham ve tahvilat
alim satim, iilke ihracatinin diizenlenmesi ve Tiirk parasinin degerinin korunmasina
yonelik kanuna dayanarak Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma adiyla kararnameler ve
ekler c¢ikarmistir. Dis bor¢ stokunda yasanan o6deme sikintis1 ithalat hacmini
daraltmigtir. Doviz piyasasinin diizenlenmesi i¢in Merkez Bankasiin kurulmasinin
yant sira 1930 yilinda Bankalar Konsorsiyumu kurulmus ve Tiirk lirasinin degerini
diizenlemek amaclanmistir. Konsorsiyumun miidahale etmesi sonucunda Agustos
1930°da 1 sterlin 1030 kurusa esitlenerek déviz kurunda istikrar saglanmistir (Parasiz,
1998: 25-26).

1930’1u yillarda Biiyiik Buhran sonrasi Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin hiz
kazanmasi1 adina arastirmalar yapilmistir. Bu yillarda fiyat istikrarinin saglanmasi,
Tiirk lirasinin degerinin korunmasi ve dis ticaret agiginin 6nlenmesi amaglanmstir. Bu
donemde ayarlanabilir sabit doviz kuru rejimi benimsenmistir. 1936 yilinda diinya
ilkeleri altin standardindan vazge¢mislerdir. Bu siire¢ sonrasinda Tiirkiye’de TL’ nin
degeri altin lizerinden belirlenmistir. 1939 yilinda ise daha 6nce de ulusal paranin
degerinin belirlenmesinde uygulanan Ingiliz Sterlinine (1 sterlin = 5,2 TL) geri

dontilmistiir (Kalaycioglu’ndan aktaran Erdogan, 2008: 115).

1930 yilinda Merkez Bankas1 kurulmus ve 1933 yilinda Odiing Verme Isleri
Kanunu ile birlikte serbest faiz uygulamasi ve TL’nin konvertibilitesi kaldirilmistir.
Korumaci politikalarin izlenmesinden dolay1 1930°1u yillarda dis ticarette genellikle
dis ticaret fazlasi s6z konusu olmustur. Ayrica altin ve doviz rezervlerinde artis
goriilmiistiir. Fiyatlar genel seviyesindeki diisiis yani deflasyona yonelik uygulanan
para politikalar1 Tiirk lirasinin degerinin artmasini saglamistir. Fakat 2. Diinya Savasi
doneminde kambiyo kontrol rejimi uygulamasi artmistir. Cilinkii savas esnasinda
yapilan harcamalar vergilerin artirilmasindan ¢ok emisyonun kullaniimasiyla
karsilanmistir. Bu durum TL’nin dis piyasada sagladigi degeri i¢ piyasada
saglayamamasina, TL nin degerinin hizli bir sekilde diisiise gegmesine neden olmustur

(Velioglu’ndan aktaran Ay, 2007: 455).
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Tiirkiye’de ilk devaliiasyon 1931 yilinda uygulanmis ve dolarin degeri 211
kurusa esitlenmistir. Uygulanan ilk devalilasyonda doénemin ekonomik kosullarina
gore kisa vadeli mi yoksa uzun vadeli mi TL degeri belirlenmis oldugu tartisma konusu
olmustur. Literatiir incelemeleri sonucunda, 1946’da uygulanan devaliiasyon siirecinin
devaliiasyon teorilerine uygun oldugu goriilmektedir. Boylece 1946 yilindaki
devaliilasyonun Tiirkiye’de uygulanan ilk devaliiasyon oldugu soylenebilmektedir
(Celebi, 2001: 59).

7 Eylil 1946°da uygulanan devaliiasyon hem sebepleri hem de zamanlamasi
ile Tiirkiye’de uygulanan ilk devaliiasyon olarak kabul edilmektedir. 1 ABD Dolar1
1,30 Tiirk lirasindan iglem goriirken devaliiasyon uygulandiktan sonra degeri 2,80
Tiirk lirasina c¢ikmustir. Tiirk lirast %115,4 oraninda devaliie edilerek deger
kaybetmistir. Savas sonrasinda serbest piyasa sartlarina ve ekonomi politikalarina
uyum saglamak i¢in bu tarihte devalilasyon uygulamasina gidilmistir. Bu donemde
devaliilasyonun amaci, fiyat ve miktar kotasyonunun kaldirmasi sonucu ithal edilecek
mallarin miktarim1 belirli 6lgiide tutmak ve ihra¢ edilecek mallarin dolar cinsinden
fiyatlarin1 digiirerek ihracatta artis saglamaktir. Savas doneminde enflasyon,
geleneksel ihra¢ mallarmin fiyatlarin1 diinya fiyatlarina kiyasla yukar1 ¢ikarmistir.
Ayrica savag esnasinda bu lriinler stoklandigindan satislarinin olmasi gerekmistir.
Donemin hiikiimeti, stoklarindaki doviz ve altinin degerinde artisa giderek i¢
bor¢larinin gercek miktarini diisiirmeye calismistir. IMF nin kurulmasi ile birlikte
buraya katilan iilke tek basina karar alip devaliiasyon yapamamakta, %10’dan fazla
uygulanacak olan devaliiasyonlar1 IMF’nin izni ile uygulamaktaydi. Yapilan
devaliiasyonun en oOnemli nedenlerinden biri de IMF’den kaynaklanan yetKi

siirlamasi olmadan devaliiasyonu uygulayabilmekti. (Kepenek, 2012: 118).

1946 devaliiasyonu, Avrupa’nin savastan ¢ikmasindan kisa siire sonra tarim
iirlinlerine olan talebinin oldukca yliksek olmasi stoktaki mallarin ucuza satilmasina
neden olmustur. Bu donemde ddviz sorunu ile kars1 karsiya olunmamasina ragmen,
1947 yili dis ticaret bilangosunda agik s6z konusu olmustur. Donemin hiikiimeti dis
ticarette olusan ag¢1g1 stokladigi altin ve doviz ile, 1948’den sonra ise Marshall Yardimi
sonucu iilkedeki yabanci kaynaklar ile kapatmaya ¢alismistir (Siverekli Demircan ve
Ener, 2003: 90).

Devaliiasyon sonrast ve Ozellikle 1950 yilindan sonra serbest dis ticaret

politikalart izlenmistir. 10 Agustos 1950°de alinan kararlarla ilk defa siireklilik arz
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eden dig ticaret politikalart yliirtirliige girmistir. Dis ticaret politikalari, Avrupa
Odemeler Birligi’nin Degisimlerin Serbestlesmesi Kodu ile baglantili iiyesi olan
tilkelerin ikili ticaretinin %60 oraninda serbestlesmesine iliskin kararla degismistir. Bu
ticaret politikalar1 ihracatta serbest, lisansa bagl ve karsi ithal hakki taniyan ihracati,
ithalatta ise ithal edilebilen ve doviz tahsisinin olmadig1 ithal mallar1 diizenlemektedir.
[k dis ticaret politikalarmin uygulanmasi sonucu Tiirk lirasinin resmi kur, serbest kur,
cok tarafli anlagmalardaki hesaplasmalara gore belirlenen kur, kars1 ithal haklarindan
dogan her kalem i¢in ayr1 ayr1 belirlenen kur ve deblokaj kuru olmak iizere bes ayri

kuru olusmustur (Parasiz, 1998: 100-101).

1950-1952 yilinda sabit kur sistemi ad1 altinda uygulanan liberallesme ithalati
%100, ihracatt %37 oraninda yiikseltmis olup, 1952’de Tiirkiye’nin dig ticaret agig1
thracat miktarina gore %50’den fazladir. Bu yil igerisinde oncelikle liberasyonda
giincelleme yapilmis daha sonra bu uygulamadan vazgecilmistir. 1952’den baglayarak
dis bor¢ ddemelerinde yasanan sorunlar doviz kurunun kontrol altinda olmasini

zorunlu kilmstir (Ay, 2007: 456).

Donem itibariyle yasananlar, 1953’ten itibaren dis 6demelerin biiyliyen bir
sorun haline gelmesine neden olarak yeni tedbirlerin alinmasi gerektigine isaret
etmistir. 1954’te Tiirkiye IMF’nin devaliiasyon uygulanmasi noktasinda baskilarina
maruz kalmis olup, dis yardim istekleri olumsuz sonuglanmistir. Hiikiimet 1956
yilinda kuru 1 dolar 2,80 Tiirk liras1 iken, 5,5 Tiirk lirasina ¢ikarmistir. Bu donemde
fiyatlarin denetlenmesinde ve faiz oranlarinda artisa, ticari banka kredilerinde
kisitlamaya gidilmistir. Alinan Onlemler sayesinde dis ticaret agiginda azalma
goriilmiistiir fakat fiyat artiglar1, karaborsa ve mal darlig1 gibi sorunlar dis 6demeler
sorununun tekrar biiylimesine neden olmustur. 1958’de alinan istikrar 6nlemleri ile dis
borg¢ sorunu ¢ozlilmeye caligilmistir. Bu 6nlemler Tiirk lirasina yapilan devaliiasyonu,
ithalatin tekrar serbestlesmesini, emisyon ve biitce konularinda smirliligi ve KIT
tretimi ve hizmetlerinde fiyatlarin artmasimi icermektedir. Dogrudan devaliiasyon
uygulanmayip, doviz alimlarinda dolar basina 6,22 Tiirk liras1 vergi 6denmistir. Yani
doviz iglemlerinde Tiirk lirasinin 1 dolar karsisindaki fiyatina verginin de
eklenmesiyle (2,80 + 6,22) birlikte 9,02 TL 6denecektir (Kepenek, 2012: 122).

1958’de alinan onlemlerle dis ticaret sorunlar1 giderilerek, 420 milyon dolar
olan dis bor¢ otelenmistir. Bunun yani sira 350 milyon dolar yeni kredi temin

edilmistir. Yeni kredi temini ve ihracattaki artis ithalatta da artisa neden olmustur. Bu
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durum bir yandan dis ticaret hacminin genislemesini saglarken bir yandan dis ticaret

aci1gmin artmasi ile sonuglanmistir (Sahin, 1997: 108).

1963-1978 yillar aras1 Tiirkiye’de ithal ikameci politika uygulanmistir. Sanayi
sektoriinde ithal edilen mallarin yurtigcinde iiretilmesinin tesvikini ve iiretimin
artirilmasini saglamak igin ithal vergi, kota ve yurtigi tesvik vb. politikalar devreye
sokulmustur. 1968 yilina kadar ithal ikameci politikalar siirdiiriilmiis olup, sanayi
sektoriiniin gelismesine Onemli bir katki saglamistir. 1968-1973 yillar1 arasinda ise
sanayi sektoriindeki bliyiime talebin artmasina baglanmis, izlenen politika ile imalat
sanayinin gelisiminde herhangi bir asama kaydedilememistir. 1973’ten sonra ithal
ikameci politika ile amaglanan ithal mallara olan talebin azalmasi karsilik bulamamis
hatta giderek artan bir seyir izlemistir. Korumaci politikalarin maliyetleri artirmasi
ihracata verilen destekle giderilemediginden ihracat da bu siiregten olumsuz yonde
etkilenmistir. 1970 sonras1 asir1 degerlenmis Tirk lirasi, ithal mallarin ucuz hale
gelmesine ve ihracata olan talebin azalmasina neden olmustur (Ciller, 1983: 113-114).

10 Agustos 1970 Kararlar1 Tirkiye’de en bilyilk devaliiasyon olarak
adlandirilmaktadir. Katlhh kur sisteminin uygulandigit bu donemde yapilan
devaliiasyonla birlikte 1 dolarin degeri 15 Tiirk lirasina esitlenmistir. Alinan karar
sonucunda Tiirk lirasinin deger kaybetmesi, vatandasin yasam sartlarinin
gliclesmesine, enflasyonun ortaya ¢ikmasina ve bununla birlikte mal fiyatlarinin

artmasina sebep olmustur (Karavan Oz, 2018: 379).

1963-1980 yillar1 aras1 kalkinma planlarinin uygulanmaya bagladigi donemi
kapsamaktadir. Ozellikle Ugiincii Bes Yillik Kalkinma Plani’nin uygulanmasindan
sonra diga doniik sanayilesmede ve ihracat yapisinda iyilesmelerin olmasi
beklenmistir. Fakat sonug istenilen diizeyde olmay1p dis kredilerin ve is¢i dovizlerinin
azalmastyla, 1977°de Tiirkiye’de dis ticaret agiginin rekor seviyelere ¢ikmasina neden
olmustur. Uygulanan ithal ikameci yaklasim, ithalattan ¢ok ihracatin gelismesini
engellemis, yiiksek derecede enflasyonun olusmasi ve ulusal paranin deger
kaybetmesine ragmen devaliiasyon uygulanamamasi, Tirkiye’yi diga kapali bir

ekonomik yapi haline getirmistir (Eren, 2010: 206-207).

1970’11 yillardan itibaren 1980°¢ kadar diinyada yasanan ekonomik
sorunlardan Tiirkiye olumsuz yonde etkilenmis olup, bu durum enflasyonist baskinin

ve ddemeler dengesindeki acigin biiyiimesi ile sonuglanmistir. Ozellikle 1978 Petrol
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Krizi Tiirkiye’yi bazi istikrar 6nlemleri almaya ve devaliiasyon uygulamaya itmistir.
Uygulama sonucunda TL’nin deger kaybetmesiyle ihra¢ mallar1 ucuzlamis ve
ihracatin artis1 saglanmistir. Fakat iilkede satin alma giiciiniin diismesi ara mal
ithalatin1 da diistirdiigiinden tiretimin gelismesine engel olmus ve issizlik yiikselmistir.
Bu durum Tiirkiye’nin iiretim siirecinde ithal mallara bagimli bir {ilke oldugunu
gostermektedir. Tablo 1°de 1929-1980 arasinda devaliiasyon yapilan yillar temel

alinarak, bu devaliiasyonlarin Tiirkiye’nin dis ticaretine etkisi gosterilmektedir.

Tablo 1: Tiirkiye’nin Devaliiasyon Yillarina iliskin Dis Ticareti

Ihracat | Ithalat | Dis Ticaret Dengesi

Yillar (Bin $) (Bin $) (Bin $) Aciklama

1929 74827| 123558 -48 731 1929°daki Biiyiik Buhran sonrasi Tiirkiye’de

1930 71 380 69 540 1 840 1931 yl.l.lnda de\(aliiasyon yap11m1§, 1930
yilina gore hem ihracatta hem de ithalatta

1931 60 226 59935 291 diisiis gozlemlenmistir. 1932 yilinda ise bu

1932 47 972 40718 7254 diigiis devam etmistir.

1945 168 264 96 969 71295 1946 yili devaliiasyonu oncesi dis ticaret

1946 214580 118889 95 691 dengesi 71,2 milyar $ iken, devaliiasyon

1947 223301 244 644 -21 343 sonrasi 95,6 milyar $ olmustur.

1957 345217| 397 125 -51 908 Biiyiik devaliiasyonlardan biri olan 1958 yili

1958 247271 315098 67 827 deYalﬁasyOIlu i{e tiir onceki yll?l gore ihracaF
ve ithalat dismiistiir, fakat dis ticaret dengesi

1959 353799 | 469982 -116 183 acik vermektedir.

1969 536 834| 801236 -264 403

1970 588 476| 947 604 -359 128 1970 ve 1974 yilinda uygulanan

1971 676 602| 1170 840 -494 239 devaliiasyonlar sonucu ihracat ve ithalat

i artmug, dis ticaret agigi da artarak devam

1972 884 969 1562550 677 581 etmistir. Ozellikle 1974 yilinda ithal mallara

1973 | 1317083 2086 216 -769 133 olan talepteki artig ihrag mallarina gore ¢ok

1974 | 1532182| 3777501 -2 245 319 yiiksek diizeydedir.

1975 | 1401075| 4 738558 -3337 483

1976 | 1960214 5128 647 -3168 433 1977 yilinda dis acik rekor seviyelere

1977 | 1753026! 5796 278 4 043 252 ulasarak 1978 yl}lnda d?valiiasyonu ger§kli
kilmigtir. TL’nin  deger kaybetmesiyle

1978 | 2288 163| 4599 025 -2 310 862 ihracat artmus, ithalat ise azalmigtir.

Kaynak: TUIK, Yillara Gére Dis Ticaret, Aralik 2019.

2.1.2. 1980 Sonrasi1 Uygulanan Kur Rejimleri ve Etkileri

1980 sonrasit alinan istikrar Onlemleri ve uygulanan kur rejimleri, iilke
ekonomisinin izleyecegi politikalarin belirlenmesini ifade etmekte; bu dontisiim
siirecinin gekillenmesinin yap1 taslarini olusturmaktadir. Bu donemde en Onemli
kararlardan biri kur rejiminde saglanan serbestligin daha gerceke¢i hale getirilerek
dalgali kur uygulamasinin benimsenmesi olmustur. Déviz kuru rejimindeki degisim
dis ticaret iligkilerini yakindan ilgilendirmektedir ve dis ticarette izlenen ithal ikameci
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politikanin yerini ihracata yonelik politikalar almistir. Bununla birlikte ithalata
getirilen serbestlik ve ihracata verilen destek dis ticarette gelismelerin yasanmasini

saglamistir.

Dalgali kur rejimi Tiirkiye nin su anki ekonomik siirecinde de uygulanan bir
kur rejimdir. Fakat bazi ekonomistler bu kur rejiminin, digerlerinde de oldugu gibi
beraberinde problemler getirerek isledigini ifade etmektedirler. Ornegin Cooper varlik
piyasalar1 gelismemis tilkelerde esnek doviz kurunun, bagimsiz para politikalarinin ve
bagimsiz sermaye hareketlerinin uygulanmasiin iilkenin durumu g6z Oniinde
bulunduruldugunda olumlu bir intibak saglamayacagini diisiinmekte olup, bu
tilkelerde fiyatlarin doviz kurlarindan 6nemli derecede etkilendigini savunmaktadir

(aktaran Giines, 2013: 66).

Bu siirecte 1980 sonrasi uygulanan kur rejimleri ve dis ticarete olan yansimalari
1980-1990 dénemi, 1991-2000 donemi, 2001 sonras1 donem olarak ii¢ baslik altinda

acgiklanacaktir.

2.1.2.1. 1980-1990 Donemi

24 Ocak 1980 Istikrar Programi ile alinan kararlar Tiirkiye agisindan déniim
noktasi niteligi tasimaktadir. Gergeklesmesi hedeflenen ekonomik tutarlilik ve finansal
yonden bagimsizligin hayata gegirilmesi siirecinde uygulanacak olan doviz kuru
rejimleri degisiklik gostererek gozetimli esnek kur rejimi uygulanmaya baslamustir.
Istikrar programinda dis ticaret politikalarnin serbestlesmesine yonelik adimlar
atilmus, ithalattaki kisitlamalarin kaldirildigi ve ihracatin desteklendigi bir donem
baglamistir. 1980-1988 yillar1 arasinda ihracati destekleyen ve artmasini saglayan bir

doviz kuru rejimi uygulandigr goriilmektedir (Hepaktan, Cinar ve Diindar, 2011: 64).

1980 yilinda uygulanan biiylik devaliiasyon sonrasinda 1988 yilina kadar
kiiciik ¢apli devaliiasyonlar yasanmis olup, bu yillar siirekli olarak TL’nin deger
kaybettigi bir donem olarak ifade edilebilir. Buradaki amag dis dengenin saglanmasi
adina yurtici mallarin rekabet giiclinii artirarak ihracati artirmak, ithalat1 ise
azaltmaktir. Donem i¢inde uygulanan devaliiasyonlarda TL’ nin enflasyon farkindan
daha yiiksek oranda deger kaybetmesi reel doviz kurunun diigmesine neden olmustur.
Gelismekte olan bir iilkenin iiretimde ithalata bagimli olmasi yadsinamaz bir

durumdur. Tiirkiye’nin de yatirnrm mali, 6zellikle ara mali ve hammaddede ithalata
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bagimli olmasi dig ticaret i¢in doviz kurunu istikrarli kilmayr ve enflasyonla
miicadeleyi gerekli kilmaktadir. 24 Ocak 1980 Kararlar1 uzun vadede dis ticaret ve cari
islemler lizerinde olumlu etki gosterse de, enflasyon birkag yil diisiise ge¢ip daha sonra
yine artarak devam ettiginden, enflasyon iizerinde kayda deger bir olumlu etkisinin

s0z konusu olmadig1 sdylenebilir.

Gelismekte olan tilkelerde serbestlesmenin uygulanmasi baz1 makroekonomik
problemleri de beraberinde getirmistir. Oncelikli olarak enflasyon, kamu agiklarinin
fazla olmasi, borg¢lanmalarin artmasi, biit¢e agiklarinin para basilarak giderilmeye
calisilmasi, faiz oranlarinin yiiksek olmasi ve bor¢glanmaya 6zendirme ile kisir dongii
stireci gibi problemlerle karsilagilmistir. Bu problemler ¢6ziimsiiz birakilarak mali ve
parasal serbestlesmenin uygulanmasi, faiz oranlarinin yiikselmesine neden olarak borg
yiikiinli artirmakta ve ekonominin gelisimini engellemektedir. 1980 6ncesi donemde
dis ticaret, doviz ve fiyat-para lizerinde denetim s6z konusuyken, 1980 sonrast bu
denetimler kaldirilarak, dis ticaret ve doviz rejimi serbest hale getirilmistir (Yalinpala

Cokgezen, 2010: 10-11).

Tiirkiye 1980'lerin basinda kapsamli istikrar politikalar1 baglatmistir. Kronik
doviz problemini bir liberallesme ve uyum donemi ile ¢ozme yoluna gidilmistir. Reel
doviz kurlarindaki gekicilik ihracatin yilikselmesine etki ederek onemli bir oncelige
sahip olmaktadir. Bu kapsamli istikrar liberalizasyon politikalarinin bir pargasi olarak,
esnek bir doviz kuru rejimi 1981'in sonlarinda kabul edilmistir. Bu dénem, ilerleme
saglamaya calisan rejimi ve giinlik nominal doéviz kuru ayarlamalarini ifade
etmektedir. Nominal doviz kuru ile sirasiyla dis enflasyon nedeniyle bozulmay:
onlemek, rekabet giici elde etmek ve halkin beklentilerini karsilamak
amaglandigindan siirekli olarak diisiiriilmiistiir. Mayis 1981 ve Agustos 1988 arasinda
gercek doviz kuru hedeflerine giinliik revizyonlar ile yani nominal degisim oraniyla

ulagilmistir (Erol ve Van Wijnbergen, 1997: 1718).

1980°de uygulanan istikrar programindaki fiyatlama serbestisinde kullanilan
aracglardan biri TL’ nin yabanci para cinsinden (doviz kuru) degerinin belirlenmesidir.
Alman kararlar ile TL’nin ABD Dolar1 karsisindaki degeri ilk olarak %48,62 oraninda
diistiriilmiis, daha sonra kur 47,80 TL’den 71,40 TL’ye ¢ikartilmistir. 1 Temmuz 1981
yilindan itibaren ise doviz kuru giinliik olarak ayarlanmistir. Bu kur ayarlamalari
TL’nin deger kaybetmesiyle veya devaliiasyonla yapilmistir. Burada TL nin degerinin

diistiriilmesinin siireklilik arz etmesindeki amag, kisa vadede TL’nin gercek degeri ile
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karaborsa degeri arasindaki farki diisiirmek, dis bor¢lanmaya gidebilmek ve yurtdigi
calisanlarindan iilkeye doviz girisini saglamaktir. Siireklilik arz eden devaliiasyonlar
uzun vadede ihra¢ mallarinin fiyatlarini diisiirerek, ihracatin artisina neden olacaktir.
Asil olarak uygulamanin temelinde ihracati artirmak yatmaktadir (Kepenek, 2012:
203-204).

1980 sonrasi planli donemde esnek kurun benimsenmesi ihracata verilen
tesvikleri artirmis, bu durum da ihracatin ortalama %20 artmasin saglamistir.
1988’den itibaren ise iiretimin artmasina yonelik tesvikler hiz kazanmistir. 4 Subat
1988 kararlar ile birlikte ihracati tesvik eden faktorler arasinda yer alan vergi iadesi
yerine, doviz kurunun yiikselmesinin amaclandigi ve bu yonde politikalarin
uygulandigi goriilmiistiir. Bu amag¢ dogrultusunda dis agikta ve ithalatta artis meydana
gelmistir. Bu donemde ekonomik kalkinma igin atilacak adimlarin basroliinde ithalat

ve tiiketim faktorleri yer almaktadir (Eren, 2010: 208).

1986 yilinda ekonominin hareketlenmesi yatirim harcamalarinin ve bununla
baglantili olarak yatirim malina olan talebin artmasina neden olmustur. Yatirim malina
olan talebin karsilanmasi ithalat yoluyla gerceklesmektedir. Donem igerisinde petrol
fiyatlarindaki diisiisten kaynaklanan ithalat giderinin azalmasi, diger yatirim mallarina
olan talebin artmasiyla ortiismiistiir. Yani petrol haricinde ithalatta artis gortilmiustiir.
Bu nedenle 0&demeler dengesindeki olumlu bekleyis istenilen sekilde
sonuc¢lanmamustir. Tablo 2, 1980-1990 yillarinda Tiirkiye’de dis ticaretin gelisimini

gostermektedir.

Tablo 2: Tiirkiye’nin 1980-1990 Yillar1 Arasi Dis Ticareti

ihracat ithalat | Dis Ticaret Dengesi
Yillar (Bin $) (Bin $) (Bin $) Acgiklama
1980 | 2910122 | 7909 364 -4 999 242
1981 | 4702934 | 8933374 -4 230 439 L .
Tablo 2’deki verilere gore 1980°de alinan
1982 | 5745973 | 8842665 -3 096 692 istikrar ~ Onlemleri ve devaliiasyon
1983 | 5727834 | 9235002 -3507 168 uygulamas1 sonucunda ihracat artarken
1984 | 7133604 | 10 757 032 -3 623 429 ithalatta da artis gozlemlenmektedir.
1985 | 7958010 | 11343376 |  -3385367 | \Mlar itibariyle diy ticaret dengesinde
kiigiik capli iyilesmeler kaydedilse de
1986 | 7456726 | 11104771 -3 648 046 dzellikle 1990 yilinda ithal mallara olan
1987 | 10190 049 | 14 157 807 -3 967 757 talebin artmasi donemin en yiiksek dis
1988 | 11662 024 | 14 335 398 -2 673 374 ticaret agigi ile karsilagilmasina neden
Imustur.
1089 | 11 624 692 | 15792 143 -4 167 451 Ofmustur
1990 | 12959 288 | 22 302 126 -9 342 838

Kaynak: TUIK, Yillara Gére Dis Ticaret, Aralik 2019.
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2.1.2.2. 1991-2000 D6nemi

1990’dan itibaren kur rejimlerinde piyasa kosullarmin etkisi artarak devam
etmis olup, bu donemde denetimli esnek kur rejimi gegerliligini korumustur. Merkez
Bankasi bu donemde belirledigi para politikalarint aktif hale getirip hedeflerini
gerceklestirme ¢abasinda olmustur. 1991 yilinda yasanan Korfez Savasi etkisi ve kamu
aciklarindaki artis Merkez Bankasi tarafindan karsilandigindan ekonomik siirecteki
tyilesmelerin giiclesmesine neden olmustur. 1993 yilinda TL’nin deger kazanmasi cari
ac1gin ve dis ticaretin asirt derecede artmasina ve faizlerin kontrol altina alinmasi igin
dovize yonelmelere neden olmustur. 26 Ocak 1994 tarihinde TL’nin degeri %14
diismiis ve bu diislis artarak devam etmistir. Ayrica, 1994 yilinda Tiirkiye ekonomik
krizle karst karsiya kalmistir. 5 Nisan 1994 ekonomik onlemleri Merkez Bankasi
varhiklarini kullanma kisit1 getirmis, TL %70 deger kaybetmistir (Ozg¢am, 2004: 10).
Bu 6nlemler sonrasi1 doviz kurundaki artig ihracatin da artmasini saglamis, cari denge

bu durumdan pozitif yonde etkilenmistir.

5 Nisan 1994°’te alinan kararlarda kamu aciklarini azaltmak ve ekonomide
dengeyi saglamak, doviz kuru ve enflasyon ikilisini uyum iginde yiiritmek,
devaliiasyonu tavsiye eden doviz kuru politikalarini tayin etmek baslica amaclar
arasinda yer almaktadir. Dis ticaret politikalariyla iilkeye girecek doviz miktarinin
artmasi beklenmektedir. Alinan kararlarin ardindan enflasyon, faiz ve déviz kurunda
artis meydana gelmistir. Ayrica ithalat ve tiiketim harcamalarindaki yiikselme asagi
seviyelere ¢ekilememistir. 1995°ten sonra ithal mallara olan talebin artmasi dis ticaret
ac1gini da beraberinde getirmistir. Baslica sorun haline gelen enflasyon ve faiz oranlari
son yillarin en yiiksek seviyelerine ¢ikmistir. Kisa vadeli doviz girisi sayesinde TL
deger kazansa da kurdaki beklenmedik degisiklikler sonucu olusan riskler
onlenememistir. Bu donemde sik sik yasanan krizlere yonelik uygulanan istikrar

programlari istenilen diizeyde basariya ulasamamistir (Firat, 2009: 505-508).

Tiirkiye i¢cin 1994 yil1 bir dizi ekonomik sorunlarin birikimi sonucu yaganan
kriz yili olarak tanimlanabilir. Bu dénemde ¢esitli makroekonomik sorunlar (biitge
ac181, kamu agi1g1, cari agik vb.) ortaya ¢ikmis, sorunlarin kaynagi olarak uygulanmakta
olan doviz kuru rejiminin dogrulugu da sorgulanmistir. Sorunlarin ¢éziimii ve kurlarin
gercekeilik payinin belirlenmesinde IMF onerileri dikkate alinmistir. Bu oOnerilerle

birlikte déviz kurunda bir alt ve {ist limitin belirlenmesi ve bu smirlar i¢inde kurun
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dalgalanmasi1 saglanmalidir. Rejimin aktif hale getirilmesi i¢in 1999 yilinda IMF ile

stand-by anlagmalar1 yapilmustir.

Yasanan olumsuzluklara ¢6ziim bulmak amaciyla 1998’lerin baslarinda, bir
enflasyonla miicadele programi devreye sokulmustur. Ancak program, yiiksek biitge
aciklarini azaltmak ve ciddi yapisal reformlara devam etmek agisindan yeterli
olamamustir. 1999 yili sonunda Tiirkiye, yeni bir program ile siiriinen pariteler rejimine
gecis yapmustir. Bu gegisle, 2000 yilinda ekonomide iyilesmeler goriismiistiir. Ancak
bankacilik sektoriiniin kirilganligi, zayif yonetim, dis glivenin artan cari agiga duyarh
olmas1 ve genel olarak zayif yapisal ortam, 2000 sonu ve 2001’in baslarinda ciddi bir
bankacilik krizinin ve ardindan parasal krizin patlamasina neden olmus, bu ise doviz

kuruna dayali programin ¢okiisiinii tetiklemistir (Barisitz, 2004: 111-112).

Aralik 1999 yilinda uygulanmaya baslanan ve 3 y1l boyunca devam eden Doviz
Kuru Rejimine Dayali istikrar Programi, IMF tarafindan mali olarak desteklenmistir.
Bu program dahilince devletin biitce aciginin finansmani, bankacilik sektoriinden kisa
vadeli sermaye girisi ile olmustur. Yiiksek reel faiz oranlar1 ve deger kazanan doviz
kuru birlikte, fonlarin reel yatirimdan spekiilatif alanlara yonelmesine sebep olmustur.
Déviz Kuru Rejimine Dayali Istikrar Programmin uzun soluklu devam etmesi dis
ticarette dengeyi olumsuz yonde etkilemis ve dis borg stokunu artirmistir. Kasim 2000
yilinda finansal krizle birlikte uygulanan istikrar programi ¢okmiistiir (Degirmen ve
Elmas, 2008: 53). Bu donemde genel olarak ekonomik siire¢ incelendiginde stand-by
anlasmalarinin da yeterli olmadigi soylenebilir. Tablo 3’te, 1991-2000 yillarini

kapsayan on yillik donemde Tiirkiye’nin dis ticaretinin gelisimi verilmektedir.

Tablo 3: Tiirkiye’nin 1991-2000 Yillar1 Arasi Dis Ticareti

Thracat ithalat | Dis Ticaret Dengesi

Villar | “ging) | (Bing) (Bin $) Agiklama
1991 |13 593 462|21 047 014 -7 453 552
1992 |14 714 629|22 871 055 -8 156 426 . s .

Donem itibariyle genel olarak ihracat ve
1993 |15 345 06729 428 369 -14 083 303 ithalatin gelisiminin birbirine paralel oldugu
1994 |18 105 872|23 270 019 -5 164 147 goriilmektedir. 1994 devaliiasyonu 1993

1995 (21 637 040|35 709 010 -14 071 970 yllma gore dls ticaret dengesi uzerinde
olumlu etki yaratmistir. Fakat 1995°ten
1996 |23 224 465|43 626 642 -20402178 itibaren dis acigin artis egiliminde oldugu
1997 |26 261 072|48 558 721 -22 297 649 goriilmektedir. Veriler dogrultusunda ithalat
1998 |26 973 952|45921392|  -18 947 440 bagimhiliginm sz konusu  oldugu
1999 |26 587 225(40 671 272| -14084047  |Poyienebilir
2000 (27 774 906|54 502 821 -26 727 914
Kaynak: TUIK, Yillara Gére Dis Ticaret, Aralik 2019.
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2.1.2.3. 2001 Sonrasi1 Donem

Tirkiye’de 1990’lh yillardan itibaren ¢ok fazla ekonomik kriz yasanmaya
baslanmistir. Ekonomik krizlerin temelinde yatan baglica nedenler, siirdiiriilmesi
miimkiin olmayan i¢ bor¢lanmanin olmasi ve ekonomik sistemde ortaya c¢ikan
sorunlarm koklii ¢oziimlerle ortadan kaldirilamamasidir. Ozellikle kamu bankalarinda
yasanan yapisal sorunlar kalici ¢oziimler gerektirmektedir. Mevduat hesaplarinin
neredeyse yarisi doviz tevdiat hesaplarindan olugsmakta olup, banka bor¢lanmalarinin
artmasi lilkeyi doviz ytlikiimliiliklerine gebe hale getirmistir. Bu yillarda bankalarin
kur riskine kars1 kirilganlhig yiiksek diizeydedir. 2000 yilinda, tirmanan enflasyona
kars1 bir miicadele programi olusturulmustur. Bu programin temel amaci, enflasyonun
diismesini saglamak ve ekonomik biiyiimenin ger¢eklesmesi i¢in zemin hazirlamaktir.
Bu siirecte doviz kurlar1 hedeflenen enflasyon baz almarak belirlenmistir. ilerleyen
slirecte yasanan krizler, ekonomik belirsizlikler ve doviz kurundaki dalgalanma 2001
yilinda Gii¢li Ekonomiye Gegis Programinin hazirlanmasini gerekli kilmistir. Yeni
program hedeflenen ekonomik yapinin aktif hale getirilmesine, yolsuzlukla
miicadeleye ve piyasada olusmasi gereken giiven ortaminin saglanmasina yoneliktir.

Benimsenen temel prensiplerle birlikte (T.C. Merkez Bankasi, 2013: 1-13);

¢ Enflasyonla miicadelede dalgali kur rejimine gecilerek kararliligin esas
alinmasi,

e Bankacilik sektoriinde giincel yapilanma olusturularak, reel sektorle yapici
bir iliski,

e Belirlenen enflasyonla ve toplumsal uzlasmacilik g¢ercevesinde gelirler
politikasi siirdiiriilmesi,

e Kamu maliyesinin kalic1 sekilde giiglendirilmesi hedeflenmistir.

Subat 2001°de dalgali kur sisteminin uygulanmasindan sonra TL’nin hizla
deger kaybetmesi ve 11 Eyliil soku bu yil icin TUFE iizerinden hesaplanan enflasyon
oranin1 %68,5’e ¢ikarmis, buna ragmen 2002°de para politikasinin %35 hedeflenen
enflasyonla uyum iginde olacagi aciklanmistir. Bununla birlikte, reel GSMH’de
kiictilme beklenirken az da olsa yasanan diizelmeler 2002 yil1 i¢in olumlu beklentiler
yaratmustir. Ayrica programda reel doviz kurundaki sinirl degerlenmenin ve 11 Eyliil
sokunun dis ticarete yansimasi konusundaki beklenti, 2001 yilinda yaklasik 2 milyar

ABD Dolar1 fazla verilmesi, 2002 yilinda ise bir o kadar a¢ik olusmasi seklindedir. Bu
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programda asil amag¢ kur capasini yonetmek degil, enflasyonla miicadele etmek
olmustur. 2001°de yasanan krizin ilk {i¢ ayinda devaliiasyon ve enflasyon oraninda
artts meydana gelmistir. Kriz doneminde {iretim azalmis, ilerleyen siiregte
devaliiasyon kriz aninda verdigi ilk tepkiye gore daha ilimli bir yiikselis gostermistir.
Kriz yilinda iilkenin dis ticaret yapist incelendiginde, kurlarin yiikselmesinin ihracatin
ithalat1 karsilama oranini olumlu yonde etkiledigi goriilmektedir. 2001 yil1 dis ticareti

ithalatin diismesi, ihracatin ise yiikselmesiyle sonuglanmistir (Emsen, 2003: 96-99).

Bu donemde fiyat istikrari, uzun vadeli biiylime icin para politikasinin 6n
kosulu olarak ana hedef olmaya devam etmektedir. “Yumusak™ enflasyon hedeflerinin
onceden duyurulmasi 6nemli bir adim olarak goriilmektedir. Para otoritesi enflasyon
oraninin 2002 yilinda %35, 2003 ve nihayetinde 2005 yilina kadar tek haneli

seviyelere ulasmasini beklemektedir (Mendoza-Velazquez, 2003: 31).

Dalgal1 kur rejimine gegilmesi, doviz kurunun para politikas1 aract olarak
kullanilmasini ve Merkez Bankasi’nin kur belirleme hedefini ortadan kaldirmistir. Bu
nedenle Merkez Bankasi doviz kurunu minimum seviyede etkilemeyi amaclayarak
doéviz alimlarin1 6ncesinde belirlenen kurallar ¢ergevesinde ihalelerle yiiriitmektedir.
Merkez Bankasi bir siire ara verilen doviz alim ihalelerine 6demeler dengesine olumlu
katki saglayacagi yoniindeki Ongorileriyle 2004 yilinda tekrar baglamistir. (T.C.
Merkez Bankasi, 2005: 17-18). Tablo 4’te 2001 yili sonrasinda Tiirkiye’nin dis

ticaretindeki gelisim verilmektedir.

Tablo 4: Tiirkiye’nin 2001 Sonras1 Dis Ticareti

Ihracat ithalat Dis Ticaret Dengesi
Villar | i g (Bin $) (Bin $) Agiklama
2001 31334216| 41399083 -10 064 867 |50 yilinda dalgali kur rejiminin
2002 36 059 089 51 553 797 -15494 708  |etkisi ihracati artirmis, ithalatta ise
2003 47 252 836 69 339 692 22086 856 |azaltma yaratarak dis ticaret a¢iZinin
bir onceki yila gore diigsmesini
2004 63 167 153 97 539 766 ~34372613 saglamistir. 2002°den itibaren ithalatta
2005 73476408 | 116774 151 43297743 |ve ihracatta arti gozlemlenmektedir.
2006 85534676 | 139576174 -54 041498 |Yine genel olarak ihracatin ithalati
2007 | 107271750 | 170062 715 62790 965  |Karsilama orani disiik oldugundan di
acik 2009 yilina kadar artmigtir. 2001-
2008 | 132027 196 | 201963 574 69936378 518 yillari arasim kapsayan dis
2009 | 102142613 | 140928421 -38 785809  |ticaret tablosunda en yiiksek dis ticaret
2010 | 113883219 | 185544332 71661113 [a¢181 2011 yilinda  goriilmektedir.
2011 | 134906869 | 240841676 |  -105934807 |-012den itibaren ise diy ticaret
dengesi asagi/yukari yonli
2012 | 152461737 | 236545 141 -84083404  |parekettedir. 2015 yilindan sonra dis
2013 | 151802637 | 251661250 -99858 613 |ticaret agiginda olumlu ya da olumsuz
2014 | 157610158 | 242177117 -84566 959 |Onemli  seviyede  bir  degisiklik
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2015 | 143838871 | 207 234359 -63 395488  |gdzlemlenememektedir. 2001  yih

2016 | 142529584 | 198 618 235 56088 651 |sonrasinda Tiirkiye’de dis ticaret agig1
stireklilik arz etmistir.

2017 | 156992940 | 233799 651 76 807 432

2018 | 167967 219 | 223046 481 55 079 262

Kaynak: TUIK, Yillara Gére Dis Ticaret, Aralik 2019.

2.2. TURKIYE’NIN DIS TICARET DENGESININ INCELENMESI

Dis ticaret, iilke i¢inde iiretilen mal ve hizmetlerin baska tilkelerle alim satim
islemlerini, giimriik ve yasal siirece uygun olarak ticari silirecin yiiriitiilmesini yani
ithalat ve ihracat iglemlerini kapsamaktadir. D1s ticaret dengesi ise bir iilkenin ihracat
tutari ile ithalat tutar1 arasindaki farki ifade etmektedir. Thracatin ithalata esit olmasi
dis ticaretin dengede oldugunu, ihracatin ithalattan fazla olmasi dis ticaret fazlasini,
son olarak ihracatin ithalattan kiigiik olmasi dis ticaret aciginin oldugunu
gostermektedir. Dis ticaret dengesi Ozellikle reel gelir seviyesinden ve reel doviz
kurundan etkilenmektedir. Reel gelirin artmasi, iilkede ithalatin artmasina neden
olacak ve dis ticaret dengesi negatif yonde etkilenecektir. Ulusal paradaki reel deger

kaybi ise zamanla dis dengenin saglanmasina yardimci olabilecektir.

Bir iilkenin dis ticaret hacminin, bilesiminin ve yoniiniin belirlenmesi
stirecinde uygulanan politikalar dis ticaret politikalar1 olarak adlandirilmaktadir. Dig
ticaretin yoniiniin belirlenmesinde bir ilkenin ikili ticaretinde veya birden fazla
iilkeden olusan ticaret gruplarinda yer alan iilkeler, bu iilkelerin zamanla degisiklige
ugrayip ugramadigi, ticaretin belirli iilkelere yonelip yonelmedigi ve nedenleri 6nemli
rol oynamaktadir. Dig ticaret politikalarinin gerektirdigi miidahaleler; bir iilkenin
ekonomik yapisinin incelenmesi, ithal mallara bagimliliginin incelenmesi, kiiresel
ekonominin ve diinya ticaret yapisinin goz Oniinde bulundurulmasi sonucu
uygulamaya gegirilmektedir. Kiiresellesmenin ve ticarette kutuplasmanin yarattigi
degisimler her bir iilkenin ekonomik yapisimi farkli sekilde etkilemektedir. Ayrica
Glimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlasmasi (GATT) ile diinya {izerindeki ticaret
sistemi degismis olup, bu degisimle iilkelerin mal talebinde bulunmasini saglama
yoniindeki 1srarlarin ve yeni pazarlara agilimda talep yonlii olmanin yerini daha gok
girdi saglamak icin pazara arz yonlii girme egilimi almistir (Seymen, Bilici ve
Sanlisoy, 2009: 2).

Yeryiiziinde teknolojinin ve bilginin yogun olarak kullanilmasinin, katma

degeri yiiksek olan {irtinlerin, kendine 6zgli bir nitelige sahip tasarimlarin, sirket
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ortakliklarinin, uluslararasi kuruluslarin zaman i¢inde O6nemli bir yer edinmesi,
bununla birlikte Tiirkiye’nin Avrupa Birligi'ne tam {yelik miizakerelerinde
uluslararas1 standartlara uygun olmasi i¢in istenilen sartlar1 saglamasi amaciyla
uygulanmasi gereken degisimler ve Tiirkiye’de siiregelen ihracat sektorlerinin baslica
sorun olarak devam etmesi, temelini yatirimin, {iretimin, ihracatin ve ithalatin
olusturdugu dis ticaret stratejileri gelistirmeyi Ve wuygulamaya geg¢irmeyi
gerektirmektedir. Dis ticarette olumlu gelismelerin saglanmasi iilke refahinin
artirilmasi On planda tutularak, rekabet giliciinlin artirilmasi ve istikrarl bir sekilde
devam eden ekonomik yapinin insa edilmesi ile miimkiin olacaktir. Dis ticaret
stratejilerinin belirlenmesinde ise {ilkenin tiim yonleriyle degerlendirilip hayata
gecirilebilecek stratejilerin izlenmesi dnem arz etmektedir (T.C. Basbakanlik Dis

Ticaret Miistesarligi, 2002: 1).

Diinya ekonomisinde kiiresellesmenin etkileri ticarette, iiretimde ve mali
piyasalarda olmak {izere ii¢ durumda incelenebilir. Kiiresellesme iilkelerin ekonomik
stireci yiiriitiirken belirledikleri belli kaliplar1 yikan, yerine daha fazla rekabeti ve
iiretimde degisimi gerekli kilan bir sistem getirmistir. Ilk olarak ticaretin
kiiresellesmesinde ele alinacak kavramlar, iletisim ve ulasim olanaklar1 anlaminda
teknolojinin  getirdigi  yeniliklerdir. Giliniimiizde de internet kullaniminin
yayginlasmas tiiketicinin istedigi anda alisveris yapmasina imkan tanimaktadir. Ikinci
olarak tretimde kiiresellesme diinyada yapilan toplam iretim icinde ¢ok uluslu
sirketlerin paymin zaman gectikge arttigini ifade etmektedir. Uretim faktorlerinin
serbest dolasimi liberallesmenin daha da hizlanmasi sonucunu ortaya ¢ikarmistir.
Bunun yani sira iireticiler daha ¢ok {iretim maliyetinin diisiik olacag: yerleri tercih
etmekte, lilke dis1 sabit sermaye yatirimlar1 artmakta ve fason mal iiretiminde artig
gozlemlenmektedir. Diinya {izerindeki tilkelere ¢esitli tiretim dagilim ile yeni liretim
yapisina uyum saglanmaktadir. Ugiincii olarak ise mali kiiresellesme fon fazlas1 ve fon
acig1 olan iilkeleri kapsamaktadir. Fon fazlasi olan iilkeler kar amaci giiderek
kazancinin yiiksek olacagi tilkelere fon aktarmakta, fon a¢ig1 olan iilkeler ise sermaye
elde edebilmek icin liberallesmeye giderek sistem igerisinde bir diizen olusturmaya

calismaktadirlar (T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi, 2002: 42-43).

2001 ekonomik krizi sonras1 Tirkiye’nin kiiresellesmeyle olan iligkisi gii¢
kazanarak artmistir. Uygulanan istikrar ve yapisal reform programlarinin basari

saglamas1 ve diinya ekonomisindeki pozitif gelismeler bu durumun meydana
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gelmesine katki saglamistir. Tiirkiye’de ithalat hacminin yillik ortalama biiylime orani
1991-2000 yillar1 arasin1 kapsayan donemde %11, ihracat hacminin yillik ortalama
biiylime oran1 %8; 2002-2008 yillar1 arasini kapsayan dénemde ithalat hacminin yillik
ortalama biiyiime oranm1 %31, 2002-2007 yillar1 aras1 ihracat hacminin yillik ortalama
biiylime orant %30 olmustur. 2001 yil1 sonrast hem ithalat hacminde hem de ihracat
hacminde artis s6z konusudur. Bunun yani sira Tiirkiye’de ihracatin toplam GSYH
icindeki payr 2002 yilinda %15,6 iken, 2007°de %16,3 olarak gerceklesmistir.
Tirkiye’nin ticari is birliginde oldugu iilkeler ele alindiginda, 2000 yilinda ihracat
hacminin 1 milyar ABD Dolarini astig1 iilke 5 iken, 2008 yilinda bu say1 30 olmustur.
Bu donemde Tiirkiye ticari ortaklarinin ekonomilerinde yasanabilecek sorunlara karsi

bariyer olusturabilecek diizeyde bir dayanikliliga sahip olmustur (Acar, 2009: 6).

2009 yilinda ise Tiirkiye ekonomisinde goriilen ithalattaki ciddi diisiiste, firma
ve firma-iiriin seviyesi genis marjlart olduk¢a énemli bir rol oynamistir. Tirkiye'nin
uluslararasi tedarik zincirlerindeki konumu da degerlendirildiginde, bu durumun firma
diizeyindeki olast sebepleri dis talepteki ani diisiislin ithracat¢ilarin yurtdisindan ara
mal alimlarinin daralmasina yol agmasi ve en ¢ok etkilenen mal kategorilerinin ara

mallar ve sermaye mallar1 olmasidir (Lo Turco ve Maggioni, 2014: 410).

Sekil 6: Tiirkiye’nin Dis Ticaret Dengesi (Bin $)
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Kaynak: TUIK, Yillara Gore Dis Ticaret, Subat 2020.
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Sekil 6, Tiirkiye’nin genel olarak dis ticaret yapisinin incelenmesini saglayacak
ithalat, ihracat ve dis ticaret dengesine ait veriler kullanilarak olusturulmustur. Sekil 6
1980 yilindan itibaren incelendiginde, Tirkiye’nin disa acilmaya basladig1 erken
donemlerde ihracat ve ithalatin gorece diisiik degerlere sahip olmasi nedeniyle dis
ticaret agiklariin da smirh oldugu goriilmektedir. 1990 yilindan itibaren ithalat ile
ihracat arasindaki makas agilmaya baslamistir, fakat yasanan kriz ve 1994 yilinda
uygulanan devaliiasyonla birlikte tiiketicinin ithal mallara olan talebinin azalmasi
sonucu dis dengede iyilesme saglanmistir. Bir diger kriz donemi olan 2009 yilinda ise
ithalattaki azalis ihracattaki azalistan yiiksek olmakla birlikte bu yilda 6nemli 6l¢iide
dis ticaret ag181 varligini korumustur. Dis agi8in en yliksek seviyelerde oldugu y11 2011
yilidir ve daha sonraki yillarda dis ticaret dengesinde toparlanma siirecine girilse de
dis agik kronik olarak devam etmektedir. Tiirkiye’nin dis ticaret dengesi
degerlendirildiginde piyasaya miidahale edilen yillar haricinde ithalatta genel olarak
bir artis mevcut olup, diger yillarda da ihracat ile ithalat arasindaki farkin agilmasi yani

dis ticaret dengesinde acigin artmasi s6z konusudur.

Daha 6ncede belirtildigi gibi 6zellikle 1990 yilindan itibaren ithalat ve ihracat
arasindaki denge zaman igerisinde bozulmustur. Bu dengenin bozulmasindaki temel

nedenler asagida siralanmaktadir (Aksoy ve Coskun, 2004: 399):

e Petrol iriinlerinin tiiketiminin artmasi ve bunun sonucu ithalatta goriilen
artis,

e Tirkiye’de 1sinmada ve iiretimde dogalgaza ihtiyag duyulmasinin disa
bagimlilig1 artirmasi ve enerji maliyetlerindeki artislar,

e [hracat yapisinda gelismelerin olmamasi dolayisiyla hammadde ve yari
mamullerin ihracatinin yapilip mamul mal olarak ithal edilmesi,

e Reel faiz oranlarimin doviz artig oranlarindan yiiksek olmasi sonucu TL nin
nispi olarak deger kazanmasi ve gelir esitsizliklerinin de etkisiyle ithalat
yoluyla elde edilecek liiks tiiketim mallarina olan egilimin artmasi,

e Kiiresellesmenin getirisi olarak dis ticarette rekabet edebilmek amaciyla
ithra¢ mallarin fiyatlarindaki azalma ve yiiksek ithal girdi fiyatlarindan dolay1

ihra¢ edilecek mallarin fiyatlarinin da piyasa sartlarina gore yiiksek olmasi.
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Sekil 7: Tiirkiye’de ihracatin ithalat Karsilama Oram (%)
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Kaynak: TUIK, Yillara Gére Dis Ticaret, Subat 2020.

Ulkelerin dis ticaret yapisina iliskin bir 6l¢iit olarak kullanilan ihracatin ithalati
karsilama orani, ithalatin ne kadarinin ihracat yoluyla finanse edilebildigini
gostermektedir. Bu oran bagka iilkelerle dis ticaret bilangosu karsilastirmalarinda da
bir kistas olarak degerlendirilmektedir. Thracatin ithalati karsilama orani, iilkenin dis
ticaret fazlasinin (oranin 100’den biiytik), dis ticaret agiginin (oranin 100’den kiictik)
ya da dis ticaretinin dengede (oranin 100’e esit) olup olmadiginin belirlenmesine
yardimcr olmaktadir. Sekil 7°de Tiirkiye’de 1980-2019 yillar1 arasinda ihracatin
ithalat1 karsilama oranlar1 verilmistir. Bu donemde ihracatin ithalati karsilama oraninin
en diistik oldugu y1l %36,8 ile 1980°dir. 1980 sonras1 liberallesme ile birlikte dis ticaret
genislemis ve ihracatin ithalati karsilama orami yillar igerisinde siyasi, sosyal ve
ekonomik vs. nedenlerle siirekli olarak dalgalanma gosterse de genel itibariyle
yiikselis trendine gegmistir. Ozellikle 2017 yilindan sonra oranin yiikseldigi ve 2019
yilinda ise %84,6 ile en yliksek seviyeye ulastig1 goriilmektedir. Fakat Tiirkiye’nin
onemli derecede ithalata bagimli bir lilke olmasi dis ticaret agiginin oniine gecilmesine

engel olmaktadir.
2.2.1. Tiirkiye’nin En Fazla Ticaret Yaptig1 Ulkelerle Ticari Yapisinin Gelisimi

Giliniimlizde ekonomik sistem igerisinde olusan degisikliklerle birlikte

uluslararas: ticaret etkilenmis ve lilkeler arasinda ekonomik alanda giiclii bir bag
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olusmustur. Genel itibariyle iilkelerin her birinin yasadig siyasi, sosyal, ekonomik vb.
sorunlarin diger {iilkeleri de etkisi altina aldigmi sdylemek miimkiin olmaktadir.
Ornegin; Lehman Brothers’in iflas etmesi ncelikle ABD’nin ekonomik sikintilar
yasamasina nNeden olmus, daha sonra Avrupa Birligi iilkelerini ve biitiin diinya
tilkelerini etkileyerek 2008 ekonomik krizini ortaya ¢ikarmistir. Uluslararas ticaretin
baslica belirleyicilerden biri de doviz kurlaridir. Dis ticaret iizerinde doviz kurlarinin
etkilerinin ne yonde oldugu ve izlenecek politikalar giincel bir tartisma ve aragtirma

konusu olmaya devam etmektedir (Yiicesan, Torun ve Kurt, 2017: 1288-1289).

Yeni kiiresel ekonominin iiretim alaninda yarattidi etkinin gelismekte olan
ilkelerin kalkinmalarina, dis 6demelerde saglayacagi faydalara ve teknolojinin
aktarimma olanak vererek katkida bulunacagi 6ne siiriilmektedir. Uretimin kiiresel
boyut kazanmasi bagka iilkelere teknoloji aktarimina aracilik etmektedir. Ancak,
giiniimiiz ekonomisine gore iilkelerin gelismislik diizeylerini yeni sermayeler ve
teknolojiler tiretebilme kapasiteleri belirlemektedir. Ayrica uluslararas: diizeyde yeni
isboliimlerinin sekillenmesi ile gelismekte olan iilkeler yeni {iretimlerde bulunarak bu
triinlerin ihracin1 yapip getiri elde etmeyi amaclamaktadirlar. Yeni iiretime
odaklanamayan tilkeler ise ithal girdileri isleyerek elde ettikleri {irlinleri ihrag edip,
eski teknik siireclerine devam etmektedirler. Belirtilen iki sekilde yapilan tiretim
degerlendirildiginde, kazangl ¢ikacak {ilkenin yenilik {ireten iilke olmasi kaginilmaz
olacaktir (Akman, 1999: 99). Bu siirecte iilkeler ihra¢ mallarinin tiretimini tek bir
iilkede yapmak yerine baska iilkelerin liretimde uzmanlastigl alanlar1 gz Oniinde
bulundurarak birkac¢ tlilkede tamamlayabilmektedirler. Bu nedenle Tiirkiye’de de
oldugu gibi birgok iilkede, ara mali ticareti nihai mal ticaretine gore daha fazla

yapilmaktadir.

Tiirkiye’de iiretim igin gerekli ara ve yatirnm mallarinin ithalat yoluyla
edinilmesinin sebepleri; ithal edilen malin fiyat ve kalite yoniinden performansi ve
yurti¢i liretiminin olup olmamasi, sirketlerin miilki ve idari yapisi, doviz kurundaki
oynakliklar, tirline Uzak Dogu (Cin, Hindistan vs.) iilkelerinden daha az maliyetle
sahip olabilmek ve Glimriik Birligi’ne geg¢ilmesidir. Tiirkiye’nin mali alt yapisinda
yani biiyiime ve ihracatinda daha ¢ok ithalata dayali bir yapinin varligindan s6z etmek
miimkiindiir. Bu mali yap1 6zellikle ara mali ve sermaye mali ithalatinin etkisinde olup,
hammadde, ara mallar1 ve yatirim mallar1 yeterince temin edilemediginden dis ticaret

ac1gmin dnemli bir kismin1 olusturmaktadir. Tiirkiye’nin tiikketim mallarini ihrag eden,
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ara ve yatirirm mallarini ise ithal eden bir iilke oldugu sdylenebilir (Bayra¢ ve Dogan,

2018: 28).

Tablo 5: Tiirkiye’nin Thracat Yaptign Ulkelerin Son 10 Y1l icerisindeki Degisimi
ve Bu Ulkelerin Tiirkiye’nin Toplam TIhracatindan Aldiklar1 Paylarin

Karsilastirmasi

] Toplam ] Toplam
Ulkeler Ihl_"acat 2010 ) Thracat Dlkeler Ihl_*acat 2019 ) Thracat

(Bin ABD $) |Igerisindeki (Bin ABD $) |Igerisindeki

Pay (%) Pay (%)

Almanya 11 479 066 10,1 Almanya 15 435 356 9,0
Birlesik Krallik 7 235 861 6,4 Birlesik Krallik 10 870 436 6,3
Italya 6 505 277 57 Italya 9299 633 54
Fransa 6 054 499 53 Irak 8999 483 5,2
Irak 6 036 362 53 ABD 8 057 985 4,7
Rusya Federasyonu 4628 153 4,1 Ispanya 7664 173 4,5
ABD 3762919 3,3 Fransa 7641421 4,5
Ispanya 3536 205 31 Hollanda 5446 100 3,2
BAE 3332885 2,9 Israil 4 359 375 2,5
Iran 3044 177 2,7 Romanya 3859 599 2,3
Romanya 2599 380 2,3 Rusya Federasyonu 3 854 809 2,2
Hollanda 2461 371 2,2 BAE 3517 347 2,1
Cin 2269175 2,0 Misir 3318 768 1,9
Misir 2 250 577 2,0 Polonya 3309 794 1,9
Suudi Arabistan 2217 646 19 Belgika 3247 926 19
Israil 2080 148 1,8 Suudi Arabistan 3185628 19
Belgika 1960 441 1,7 Cin 2 587 333 15
Polonya 1504 280 13 Bulgaristan 2542 168 15
Bulgaristan 1497 384 1,3 Iran 2 315684 14
Fas 623 957 0,5 Fas 2 307 053 1,3
Digerleri 38 803 454 34,1 Digerleri 59 710 602 34,8
Toplam 113 883 219 100,0 |Toplam 171530 675 100,0

Kaynak: TUIK, Ulkelere Gore Yillik Ihracat (En Cok Thracat Yapilan 20 Ulke), Subat 2020.

Tablo 5’te Tiirkiye nin 2010 ve 2019 yillarinda ihracat yaptig1 tilkeler verilmis
olup, bu iilkelerin toplam ihracat i¢indeki payinin son 10 yil igerisindeki degisimi
gosterilmektedir. Tablo Tiirkiye’nin en fazla ihracat yaptig: ilk 20 iilke baz alinarak
hazirlanmistir. 2010 ve 2019 yillar karsilastirildiginda, Tiirkiye’nin ihracat payindaki
ilk {i¢ iilkenin sirastyla Almanya, Birlesik Krallik ve Italya oldugu ve degismedigi
goriilmektedir. Ug iilkenin de 2010 yilina gore 2019 yili ihracatinda artis olmus fakat
toplam ihracat icerisindeki paylar1 Almanya’nin %10,1’den %9’a, Birlesik Krallik’in

%6,4’ten %6,3’e, Italya’nin ise %5,7’den %5,4’e diismiistiir. Bunun yam1 sira son 10
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yillik siirecte en fazla ihracat yapilan lilkelerin siralamasi degismistir. Tiirkiye nin
toplam ihracati icerisindeki payinda 2010 yilina gore artig goriilen iilkeler sirasiyla
Irak, ABD, Ispanya, Hollanda, israil, Romanya, Misir, Polonya, Belcika ve
Bulgaristan’dir. Toplam ihracattan aldig1 payda 2010 yilina gore azalis olusan tilkeler

ise sirastyla Fransa, Rusya Federasyonu, BAE, Suudi Arabistan, Cin ve iran olmustur.

Tablo 6: Tiirkiye’nin ithalat Yaptig1 Ulkelerin Son 10 Yil icerisindeki Degisimi
ve Bu Ulkelerin Tiirkiye’nin Toplam Ithalatindan Aldiklar1 Paylarin

Karsilastirmasi

) Toplam . Toplam
Ulkeler Itl.lalat 2010 . Ithalat Ulkeler Itl.lalat 2019 . Ithalat

(Bin ABD $) | I¢erisindeki (Bin ABD $) |Igerisindeki

Pay (%0) Pay (%)

Rusya Federasyonu | 21 600 641 11,6 Rusya Federasyonu 22 454 477 11,1
Almanya 17549 112 9,5 Cin 18 496 911 91
Cin 17 180 806 9,3 Almanya 17 976 309 8,9
ABD 12 318 745 6,6 ABD 11 186 234 55
Italya 10 139 888 55 Italya 8611970 4,2
Fransa 8176 600 4.4 Hindistan 6 593 501 3,3
Iran 7 645 008 4,1 Fransa 6 353 520 31
Ispanya 4 840 062 2,6 Gtiney Kore 5649 173 2,8
Giiney Kore 4764 057 2,6 Birlesik Krallik 5426 763 2,7
Birlesik Krallik 4680611 2,5 BAE 4 336 899 2,1
Ukrayna 3832744 2,1 Ispanya 4226 810 2,1
Romanya 3449 195 19 Japonya 3519904 1,7
Hindistan 3409 938 1,8 Iran 3270614 1,6
Japonya 3297 796 1,8 Isvigre 3256 670 1,6
Belgika 3213606 1,7 Belgika 3164 840 1,6
Hollanda 3156 000 1,7 Hollanda 3071276 15
Isvigre 3153702 1,7 Ukrayna 2604 427 1,3
Brezilya 1347525 0,7 Brezilya 2 595 006 1,3
BAE 698 421 0,4 Irak 2517522 1,2
Irak 153 476 0,1 Romanya 2483078 1,2
Digerleri 50 936 400 27,5 Digerleri 64 908 608 32,0
Toplam 185 544 332 100,0 Toplam 202 704 512 100,0

Kaynak: TUIK, Ulkelere Gore Yillik ithalat (En Cok Ithalat Yapilan 20 Ulke), Subat 2020.

Tablo 6’da Tiirkiye’nin 2010 ve 2019 yillarinda ithalat yaptig: iilkeler verilmis
olup, bu {ilkelerin toplam ithalat i¢indeki paymnin son 10 yil igerisindeki degisimi
gosterilmektedir. Tablo Tiirkiye’nin en fazla ithalat yaptig: ilk 20 iilke baz alinarak
hazirlanmistir. 2010 ve 2019 yillar1 karsilastirildiginda, Tiirkiye’ nin ithalat yaptigi

ilke siralamasinda ilk sirada Rusya yer almaktadir ve 2019 yilinda da siralamasi
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degismemistir. Toplam ithalat pay igerisinde ikinci ve {igiincii olarak sirasiyla 2010
yilinda Almanya ve Cin yer almakta olup, 2019 yilinda siralamadaki yerleri degiserek
ikinci siray1 %9,1’le Cin, iiciincii siray1 ise %8,9’1a Almanya almustir. 11k {icte yer alan
iilkelerin 2019 yili toplam ithalat icerisindeki paylar1 incelendiginde, ii¢ iilkenin
payinda da 2010 yilina gore kiiciik diisiisler gozlemlenmektedir. Bunun yani sira son
10 yillik siirecte en fazla ithalat yapilan iilkelerin siralamasi degismistir. Tiirkiye’ nin
toplam ithalati igerisindeki payinda 2010 yilina gore artis gozlenen iilkeler sirasiyla
Cin, Hindistan, Giiney Kore, Birlesik Krallik, BAE, Japonya, Isvigre ve Irak’tir.
Toplam ithalat pay1 2010 yilina gore azalan iilkeler ise sirasiyla Almanya, Fransa,

Ispanya, Iran, Ukrayna ve Romanya olmustur.
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3. BOLUM

TURKIYE’NIN DIS TICARET DENGESINDE J EGRIiSi ETKISi

3.1. LITERATUR TARAMASI

Ekonomik literatiirde, doviz kuru degismelerinin dis ticaret dengesi {izerine
etkilerini arastiran ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Onafowora (2003), vektor hata
diizeltme modeli (VECM) kullanarak 3 Giineydogu Asya Uluslar Birligi (ASEAN)
tiyesi lilkenin, Amerika Birlesik Devletleri ve Japonya ile ikili reel ticaret dengesi
tizerinde reel doviz kurundaki degisikliklerin etkilerini kisa ve uzun doénem olarak
incelemistir. VECM tahmin sonuglart her bir iilke i¢in reel ticaret dengesi, reel doviz
kuru, yurti¢ci ve yabanci reel gelir arasinda tek bir esbiitiinlesme vektorii oldugu
seklindedir. Analiz sonuglari iilkeden iilkeye onemli dlgiide farklilasmakla birlikte,
tim genellesmis etki tepki fonksiyonlar: kisa donemde degisen derecelerde J egrisi
etkisi oldugunu, uzun donemde ise Marshall-Lerner kosulunun saglandigini

gostermistir.

Bahmani-Oskooee ve Kutan (2009), yeni Avrupa Birligi (AB) tiyesi veya AB
aday tilkesi olan 11 Dogu Avrupa iilkesi i¢in Ocak 1990-Haziran 2005 dénemine
iliskin aylik verileri kullanarak J egrisi etkisinin gegerliligini analiz etmistir.
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) modelin kullanildigi ¢alismanin ampirik
bulgular1 Bulgaristan, Hirvatistan ve Rusya icin J-egrisi hipotezini desteklemistir.
Calismada, elde edilen sonuclarin, ilgili iilkelerde AB standartlarina gergek bir
yakinsama saglanmasi i¢in kur politikasinin bir politika aracit olarak kullanilip

kullan1lamayacaginin belirlenmesi agisindan 6nemli oldugu ifade edilmektedir.

Baba (2014), Nijerya’nin AB-15 iilkelerinin geneliyle ve bu {ilkelerin her
biriyle olan ikili ticaretinde kisa donemde J egrisi etkisinin ortaya ¢ikip ¢ikmadigini,
uzun donemde ise Marshall-Lerner kosulunun saglanip saglanmadigini analiz etmistir.
Calismada 1999:1-2012:4 donemi ceyreklik verileri kullanilmis olup esbiitiinlesme
testi, hata diizeltme modeli ve ARDL siir testi uygulanmistir. Elde edilen sonuglara
gore Nijerya ve AB-15 iilkeleri arasindaki ticarette hem J egrisi etkisi hem de
Marshall-Lerner kosulu gegerli degildir. Nijerya ve her bir AB (15) iilkesinin ikili

ticareti i¢in elde edilen sonuglara gore ise, Nijerya ile Avusturya, Danimarka, Almanya
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ve Italya arasinda dis ticaret dengesinde j egrisi etkisi mevcuttur. Marshall-Lerner
kosulunun yalnizca Nijerya-Luxemburg arasindaki ticarette gegerli oldugu sonucuna

ulasilmastir.

Bahmani-Oskooee ve Fariditavana (2016), Pesaran, Shin ve Smith (2001)
tarafindan gelistirilen ARDL yaklasimin degiskenlerin ayarlanmasinin dogrusal bir
yol izledigini varsaymakta oldugunu, ancak déviz kuru degismelerine gore dis ticaret
dengesindeki ayarlamalarin dogrusal olmayabilecegini vurgulamaktadir. Bu nedenle
calismada, ARDL modeli ile Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2014) tarafindan
gelistirilen dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmis otoregresif (NARDL) model
birlikte kullanilarak, ABD'nin en biiytik alt1 ticari ortagiyla dis ticaret dengesi ile doviz
kuru degismelerinin iliskisi incelenmistir. Sonuglara gore ARDL yaklagimu {i¢ tilke ile
olan dis ticaret dengesinde J egrisi etkisi oldugunu isaret ederken, NARDL yaklagimi
altt ililkeden besiyle olan dis ticarette J egrisi etkisinin ortaya ciktigini ortaya

koymaktadir.

Nusair (2017), 16 Avrupa ge¢is ekonomisi igin J egrisi olgusunu
incelemektedir. Bahmani-Oskooee ve Fariditavana'da (2016) oldugu gibi bu ¢alismada
da ARDL modeli ile Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo’nun (2014) NARDL modeli
birlikte kullanilmistir. ARDL modeli tizerinden gergeklestirilen analiz sonuglari, J
egrisi olgusunun higbir {ilkenin dis ticareti i¢in gecerli olmadigini isaret etmektedir.
Bununla birlikte, NARDL modeli kullanildiginda, 16 iilkeden 12'sinde J egrisi hipotezi

desteklenmistir.

Rezaee (2018), 2005:1-2017:12 doneminde Afganistan’da devaliiasyonun
ithalat, ihracat ve dis ticaret lizerindeki etkilerini VAR modeli ve Cholesky
ayristirmasini kullanarak incelemistir. Elde edilen sonuglara gore Afganistan’da
devaliiasyon ithalat iizerinde azaltic1 etkiye sahipken, ihracat tizerinde herhangi bir
etkisi tespit edilememistir. Dolayisiyla, Afganistan’da devaliiasyon ithalat azalislari

yoluyla J egrisi etkisi ortaya ¢ikmaktadir.

Bahmani-Oskooee ve Baek (2019), doviz kuru degismeleri ile dis ticaret
bilangosu arasindaki iliskiyi, ARDL ve NARDL yontemlerini birlikte kullanarak
arastiran bir diger ¢alismadir. Kore ile 14 ticaret ortaginin dis ticaret dengesi lizerinde
J egrisi etkisinin aragtirildigi calismada, ARDL modeli J egrisi hipotezini 5 tilke icin
dogrularken (Cin, Hong Kong, Italya, Japonya ve Tayland), NARDL modelinin bu 5
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ilkeye ek olarak ABD i¢in de J egrisi etkisinin olustugunu isaret ettigi bulgusuna

ulastlmistir.

Tirkiye’yt konu alan ¢alismalardan olan Altinok ve Cetinkaya (2003),
devaliiasyonun Cumhuriyet doneminde uygulanan istikrar programlarinin ¢cogunda yer
alan 6nemli bir arag olarak goriilmekte oldugunu, bununla birlikte devaliiasyondan
beklenen sonuglari elde etmek i¢in bircok faktoriin goz Oniinde bulundurulmasi
gerektigini belirtmektedir. Devaliiasyonun etkili olmasinin kosullarindan biri ilgili
iilkedeki devaliiasyon isleminden sonra fiyat diizeyi artislarinin engellenmesi
gerektigidir. Ancak, bu nadiren gerceklesen bir durumdur, ¢iinkli ithal mallarin
fiyatlarinin yiikselmesi tiim ekonomiyi etkilemektedir. Calisma bulgularina gore,
Tiirkiye’nin devalilasyon ge¢misi degerlendirildiginde, kiiresel ya da wulusal
olumsuzluklar nedeniyle devaliiasyonlarin ya etkisi olmamis ya da dis ticaret dengesi

ve ekonomi tizerindeki olumlu etkileri oldukga sinirlt ve kisa siireli ortaya ¢cikmistir.

Yamak ve Korkmaz (2005), Tiirkiye’de reel doviz kurundaki degisimin dig
ticarete etkisinin ne yonde oldugunu, ¢esitli mal gruplarin1 baz alarak incelemistir.
1995:1-2004:4 donemine ait veriler Granger nedensellik testi ve VAR modeli ile analiz
edilmistir. Elde edilen bulgulara gore, uzun dénemde degiskenler arasinda higbir
iliskiye rastlanmamis, kisa donemde ise dis ticaret dengesinden reel doviz kuruna

dogru tespit edilen tek yonlii iliskinin belirleyicisi olarak sermaye mallar1 goriilmiistiir.

Karagdz ve Dogan (2005), Tiirkiye’de reel doviz kurunun ithalat ve ihracat ile
iligkisini incelemistir. 1995 Ocak-2004 Haziran doénemi aylik verilerini ele alarak
oncelikle serinin duraganlik seviyesi belirlenmistir. Ug serinin de mevsimsel ve
donemsel olarak birinci dereceden biitlinlesik oldugu ortaya ¢ikmistir. Regresyon
analizlerinin sonucuna gére uzun dénemde ithalat ve ihracat modellerinde sabit kesme
terimleri, doviz kuru ve trend degiskenleri sadece 2001 yili devaliiasyonunda anlaml
cikmigtir. Dis ticaret degiskenleri kendilerinde ve birbirlerinde olusan degisimden
etkilenmekte fakat doviz kurundaki degisikliklerden (ani degisiklikler haric)
etkilenmemektedir. Sonu¢ olarak devaliiasyon etkisi kisa donem igin gegerliyken,
uzun donemde doviz kurundan ihracat ve ithalata yonlii bir nedensellik iliskisi tespit

edilmemistir.

Baristk ve Demircioglu (2006) calismalarinda Tirkiye’deki déviz kuru

sistemlerinin dis ticaretin gostergeleri olan ithalat-ihracat ile iligkisini analiz etmistir.
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1980-2001 yillar1 verileriyle yiiriitilen Granger nedensellik testi sonuglarina gore
doviz kurundan ithalata gii¢lii bir iliski s6z konusuyken, doviz kurundan ihracata
kismen bir iliski mevcuttur. Dis ticaret degiskenlerinin doviz kuruna etkisi ise zayif
kalmaktadir. Elde edilen bulgulara gore degiskenler arasinda giiclii olmayan bir iligki

mevcuttur, ithalat ve ihracatin yonlendirilmesinde konvertibilite etkili degildir.

Keskin (2008), Tiirkiye’de doviz kuru degismelerinin tiiketim, yatirim ve ara
mal1 ticareti ile iligskisini aragtirmistir. Bunun ig¢in Tiirkiye’nin Almanya, ABD ve
Italya ile iki tarafli ticaretinden hareket etmistir. Calismada elde edilen sonuglara gore
kisa donemde doviz kuru ticari iligkilere yon veren bir etken olmayip, uzun donemde
doviz kurunun sadece ABD ile olan tiiketim mallar1 ticareti iizerinde etkisi
gozlemlenmistir. Tiirkiye’'nin ilgili tllkelerle ara mali, tiikketim ve yatirnrm mali
ozelindeki dis ticaret dengesinde J egrisi etkisine rastlanmamistir. Analiz sonuclari,
her iki donem igin de iki tarafli ticari denge ve yurtigi reel gelir arasindaki iliskinin

varligini desteklemistir.

Kiziltan ve Cigerlioglu (2008), reel doviz kuru, ithalat ve ihracat iligkisini,
1982-2005 yillar1 arasindaki g¢eyreklik verilerle incelemistir. Bu ¢alismada, zaman
serisi ve esbiitiinlesme analizi uygulanarak reel déviz kurunun dis ticaret dengesini

saglamakta etkili olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Vergil ve Erdogan (2009), Tirkiye igin 1989-2005 donemi ¢eyreklik
verileriyle Marshall-Lerner kosulunun saglanip saglanmadigini ve dis ticaret dengesi
tizerinde J egrisi etkisinin olup olmadigini analiz etmistir. Calismada oncelikle ADF
ve PP birim kok testleri yapilmis daha sonra ARDL sinir testi uygulanmistir. Sonuglara
gore Marshall-Lerner kosulunun ele alinan donem icin gegerli oldugu, Almon ¢ok

terimli modeline gore ise J egrisinin ortaya ¢iktigi gériilmiistiir.

Halicioglu (2009), 1985-2005 doénemine iliskin ii¢ aylik zaman serileri
verilerini kullanarak Tirkiye'nin 13 ticaret ortagiyla ikili ticaretinde J egrisi
dinamiklerini analiz etmistir. Calismada, TL’deki reel deger kaybinin Tiirkiye’nin 13
ticaret ortagi ile dis ticaret dengesine kisa ve uzun donem etkileri, ARDL yaklasimi ile
tahmin edilmektedir. Ampirik sonuglar, kisa vadede J egrisi etkisi olmamasina
ragmen, uzun vadede Tiirk lirasindaki reel deger kaybinin, Tiirkiye'nin Ingiltere ve

ABD ile ikili ticaret dengesi {izerinde olumlu bir etkisinin oldugunu géstermektedir.
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Giimiistekin (2012), ikili reel doviz kurunu kullanarak Tirkiye’nin Almanya
ile ticaretinin yogunlastig1 20 endiistri ¢ergevesindeki ikili ticaret dengesi tizerinde J
egrisi etkisini incelemistir. Calismada, 1989-2011 yillar arasindaki ¢eyreklik verilere
ARDL smir testi uygulamistir. Analiz sonuglarina gore devaliiasyonla birlikte
incelenen endiistriler 6zelindeki dis ticaret dengesinde bir J egrisi olusmamustir, fakat
Tiirkiye ve Almanya arasindaki ticari iligki iizerinde doviz kuru, yurtigi ve yabanci reel
gelir kisa ve uzun dénemde g¢ogu endiistri i¢in etkili olmustur. Doviz kurundaki

degisimin etkisi her bir endiistride (kisa ve uzun donemde) farkliliklar gostermektedir.

Ordu (2013), Tirkiye’de meydana gelen dis ticaret agiginin doviz kuruna
tepkisini 6lgmeyi amaglamistir. 1989:1-2012:4 dénemi doviz kuru, ihracat ve ithalat
gelirleri verilerini ele alarak Granger nedensellik analizi ile incelemede bulunmustur.
Analiz sonucuna gore, doviz kuru ile ithalat ve ihracat gelirleri arasinda ¢ift yonlii
nedensellik iligskisi bulunmaktadir, fakat ithalat ve ihracat arasinda tek yonlii
(ihracattan ithalata dogru) iliski s6z konusudur. Sonuglar uzun dénemde devaliiasyon

yapilmasina ragmen dis ticaret agiginin olumlu yonde etkilenmedigini gostermektedir.

Kemeg (2014), Tiirkiye’ye iliskin 1997-2013 yillar1 arasindaki ti¢ aylik verileri
kullanarak d6viz kuru politikalarini ve J egrisi etkisini incelemistir. Analizde ithalat
ve ihracat fiyat endeksi ile doviz kuru verileri kullanilmis, VAR yontemiyle
devaliiasyon politikalarmim etkinligi aragtirllmistir. Sonuglara gore inceleme
doneminde, Tiirkiye’de uygulanan devaliiasyon politikalarinin dis ticaret dengesi
lizerine kisa ve uzun donem i¢in herhangi bir etkisine rastlanmamistir. Bu yiizden J
egrisi etkisi goriilmemistir.

Ergun ve Tasar (2014), Tiirkiye’de doviz kuru, verimlilik ve ithracat arasindaki
iligskiyi incelemistir. 1992-2009 donemini kapsayan alti aylik veriler kullanilarak
yapilan nedensellik testi sonuclara gore doviz kuru ve ihracat arasinda nedensellik
iliskisi yoktur. Verimlilik ve doviz kuru arasindaki nedensellik iliskisi ise tek yonli

olarak ortaya ¢ikmistir.

Dal (2015), 2002-2014 yillar1 arasini kapsayan donemde dahilde isleme rejimi
ceyreklik verilerini kullanarak Tiirkiye’de ihracat ve doviz kuru arasindaki iliskiyi,
islenmis ve islenmemis mal ihracatina yonelik olarak incelemistir. Johansen
esbiitiinlesme testi ve vektor hata diizeltme modelinin kullanildigi analiz sonucunda,

kisa ve uzun donem i¢in doviz kurunun islenmis ve islenmemis mal ihracat1 tizerindeki
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etkilerinin kurulan iki model i¢in de anlamli oldugu goriilmiistiir. Fakat uzun dénemde
doviz kurundaki degisim, dis ticaret geliri ve sermaye stokundaki degiskenlik islenmis
mal ihracatina gore islenmemis mal ihracati {izerinde daha giiclii etkiler

olusturmaktadir.

Karamelikli (2016) calismasinda Tiirkiye’nin dig ticaret dengesini simetrik ve
asimetrik modeller kullanarak incelemistir. Bunun i¢in 6ncelikle hem aylik hem de ii¢
aylik verilerle iki model olusturulmus, iic aylik verilerle olusturulan modelde
esbiitiinlesme ve J egrisi etkisi bulunamamistir. Aylik verilerle olusturulan modelde
ise kisa donemde simetrik, uzun donemde asimetrik iliski s6z konusu olup

esbiitiinlesme vardir. Sonug olarak iki modelde de J egrisi etkisi gdzlemlenmemistir.

Yurtoglu (2017), 1997:1-2015:6 verileri lizerinden reel doviz kuru ve ihracat
arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testini kullanarak arastirmistir. Elde edilen
sonuclara gore, reel doviz kurundan ihracata dogru ve ihracattan reel doviz kuruna

dogru bir nedensellik iliskisi gdzlemlenmemistir.

Karas ve Karag (2017), Tiirkiye’de reel efektif doviz kurunun ithalat ve ihracat
tizerindeki etkisinin ne yonde oldugunun tespitini amaclamistir. 2003:1-2017:6
doneminin kapsandigi calismada degiskenlere ADF birim kok testi ve Johansen
esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Sonuglara gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin oldugu gézlemlenmis, iligkinin yOniiniin tespiti i¢in Granger nedensellik
testi yapilmistir. Elde edilen bulgulara gore reel efektif doviz kuru-ithalat degiskenleri
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi s6z konusuyken, ihracattan ithalata dogru tek

yonlii bir iliski mevcuttur.

Sénmezler, Akdugan ve Giindiiz (2017), 2003-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’de
reel doviz kurunun dis ticarete etkisini incelemistir. Ayrica bu inceleme ara mal,
tilketim mali ve hammadde olarak ayristirilarak ihracatin ithalata olan bagimliligi da
analiz edilmistir. Granger nedensellik testinden elde edilen sonuglara goére, uzun
donemde doviz kurunun ara mali ve tiiketim mali ihracat-ithalati ile toplam ihracat ve

ithalati etkiledigi goriilmiistiir.

Aksu, Basar, Eren ve Bozma (2017), Tiirkiye’de doviz kurunun dis ticarete
olan etkisini ARDL ve NARDL yontemi ile ele almiglardir. Calismada déviz kurunda
yasanan degisimlerin Tiirkiye’nin dis ticaret dengesinde yarattigi etkinin tespiti

amaclanmistir. Bu dogrultuda Tiirkiye i¢in 2003:1-2015:12 donemini kapsayan aylik
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veriler kullanilarak NARDL yo6ntemiyle analiz yapilmistir. Elde edilen bulgulara gére
reel doviz kurundaki degisimlerin dis ticaret dengesi tizerinde uzun donemde simetrik,
kisa donemde asimetrik etkisi s6z konusudur. Belirtilen donem igerisinde Tiirkiye i¢in

J egrisi etkisinin mevcut oldugu gbézlemlenmistir.

Yilmaz, Ozaytiirk ve Oransay (2017), dis ticaret dengesi ile reel déviz kuru
arasindaki iligkiyi ARDL modelini kullanarak 1989-2014 donemi yillik dis ticaret
ac1g1, reel doviz kuru ve gayri safi yurtigi hasila (GSYH) verileriyle incelemektedir.
D1s ticaret dengesi, reel doviz kuru, Tiirkiye ve diinya GSYH arasinda uzun donemde
bir iliski tespit edilmesine ragmen, reel doviz kuru katsayisi istatistiksel olarak

anlamsiz elde edilmistir.

Kosekahyaoglu ve Karatash (2018), 1994-2016 yillar1 arasinda doviz kuru
degismelerinin, Tiirkiye’nin AB ile yaptig ticarete olan etkisini 6lgmeyi ve kisa ve
uzun donemde dis ticarette J egrisi olgusunu incelemeyi amaglamistir. Calismada
Granger nedensellik testi uygulanmistir. Elde edilen sonuglara gére doviz kurunda
yasanan reel deger kaybinin kisa ve uzun donemde dis ticaret dengesi lizerinde negatif
bir etkisi goriilmiistiir. J egrisi agisindan degerlendirildiginde kisa donemde J egrisi
etkisinin varligi s6z konusuyken, uzun dénemde yoktur. Bu ¢alismadaki sonuglar,
doviz kurunun artmasi veya fiyat rekabetinde izlenen politikalar haricinde daha etkin

politikalar tiretmeye ihtiya¢ oldugunu gostermistir.

Korun (2019), Tiirkiye i¢in J egrisi etkisinin s6z konusu olup olmadigini 2003-
2018 yillan1 arasindaki ithalat, ihracat ve doviz kuru degiskenlerine ait ¢eyreklik
verileri kullanarak etki-tepki fonksiyonu ve Vektér Otoregresif Model (VAR) ile
incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore ilgili donem i¢in Tiirkiye’de J egrisi etkisi

gbzlemlenmemistir.

3.2. TURKIYE’NIN iKiLi TICARETINDE J EGRIiSi OLGUSU VE UZUN
DONEM ASIMETRIK ETKILERIN SINANMASI

3.2.1. Veri Seti

Tiirkiye’nin ikili dig ticaret bilangosuna reel doviz kurlarindaki pozitif ve
negatif yonlii hareketlerin etkisinin ve bu etkilerinin asimetri icerip igermediginin

belirlenmesi amaciyla yiiriitiilecek ekonometrik analizde, 2005Q1-2019Q2 dénemi
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verileri kullanilmistir. Analize dahil edilecek iilkeler belirlenirken Tiirkiye’nin dis
ticaret ortaklarinin 2009-2018 arasindaki on yillik bir donemde Tiirkiye dis ticaret
hacmindeki paylarindan hareket edilmistir. Bu donemde Tirkiye ile en yiiksek dis
ticaret hacminin olustugu 15 iilke sirasiyla Almanya (%9,6), Rusya (%7,4), Cin
(%6,8), Italya (%5,2), ABD (%5,1), Ingiltere (%4,1), Fransa (%4), iran (%3.4),
Ispanya (%2.,9), Irak (%2,6), Birlesik Arap Emirlikleri (%2,2), Isvigre (%1,9),
Hollanda (%1,9), Giiney Kore (%1,8) ve Hindistan’dir (%1,8). Ceyreklik bazda ya da
son dénem veri ulasilabilirligi olmamasi nedeniyle Iran, Irak ve Birlesik Arap
Emirlikleri analiz silirecine dahil edilememistir. Ekonomik analizin yiiriitildigi 12
tilke ile Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi, toplam Tiirkiye dis ticaret hacminin yarisindan

fazlasini olusturmaktadir (%53,2).

Calismanin amaci ¢ergevesinde kurulan ve bir sonraki baslik altinda ayrintili
aciklanacak olan modelde bagimli degisken, ikili ithalatin ikili ihracata oranlanmasi
seklinde hesaplanan dis ticaret bilangosudur. Ikili nominal ihracat ve ithalata iliskin
veriler TUIK dis ticaret istatistikleri veri tabanindan saglanmistir. Ikili ithalatin
thracata oraninin 1’den biiyiik olmasi ikili dis ticarette fazla verildigi, 1’den kiigiik
olmasi ise Tiirkiye’nin dis ticaret ortagi ile ikili dis ticaretinde agik verdigini isaret

etmektedir.

Modele dahil edilecek ilk bagimsiz degisken reel doviz kurudur ve dis ticaret
ortaginin para biriminin TL cinsinden degeri olarak yazilan nominal d6viz kurunun,
iki iilkenin TUFE’leri kullanilarak fiyat etkisinden armndirilmasiyla elde edilmistir.
Nominal déviz kuru, incelenen 12 iilkenin tiimiine iligkin nominal kur degerleri ilgili
donem i¢in TCMB veri tabanindan saglanamadigindan ve veri tabaninda farklilik
olugsmamas1 amaciyla, akademik amacli doviz kuru verileri saglayan The University
of British Columbia Sauder School of Business Pacific Exchange Rate Service veri
tabanindan saglanmustir. Ulkelerin 2010 yili bazli TUFE degerleri ise IMF-IFS veri

tabanindan elde edilmistir. RK reel doviz kurunu, NK nominal déviz kurunu, TR {ist

TUFETR

indisi Tiirkiye’yi ve P iist indisi dis ticaret ortagini ifade etmek tizere; RK = TOFEPXNK

formiilii tizerinden hesaplanmistir. Bu nedenle reel kurun azalmasi TL’nin reel deger

kaybini, dolayisiyla Tiirkiye’nin rekabet giiciindeki artis1 ifade etmektedir.

Modelde reel doviz kuru ile birlikte, teoride ihracat ve ithalatin diger

belirleyicileri olarak ele alinan Tiirkiye nin ve ticaret ortaginin reel GSYH’si bagimsiz
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degisken olarak yer almaktadir. Tiirkiye ve 12 ticaret ortaginin reel GSYH
degiskenlerine iliskin veriler, 2010 bazli reel GSYH endeksi degerleri olup IMF-IFS

veri tabanindan elde edilmistir.

Tim degiskenler modelde mevsimsellikten arindirilmis ve logaritmik
formlartyla yer alacaktir. Ayrica, 2008 krizinin derin etkilerinin olustugu 2008 yilinin
ticlincii ve dordiincii geyregi ile 2009 yilinin birinci ¢eyregi i¢in modelde kriz kuklasi
kullanilmistir. kriz kuklas1 bu ii¢ ¢eyreklik donem ig¢in 1, diger donemler i¢in 0

degerini almaktadir.

3.2.2. Model ve Yontem

Ekonometrik analizde kullanilacak model en genel formuyla Esitlik 12°de
verildigi gibidir.
InDTB,; = ag + a;InGSYH{R + a,InGSYH{ + a3InRK,; + agkriz + €, (12)

InDTB,: Tirkiye'nin dis ticaret ortagi p ile olan t donemi dis ticaret
bilangosunun logaritmasi

InGSYH{R: Tiirkiye’nin t donemi reel GSYH’sinin logaritmast

InGSYHY: p dis ticaret ortagmin t ddnemi reel GSYHsinin logaritmasi
InRK,¢: Tiirkiye’nin dis ticaret ortagi p ile olan t donemi ikili nominal déviz

kurunun logaritmasi
kriz: Kriz kuklasi (2008Q3, 2008Q4, 2009Q1=1, diger donemler=0)

Bu model, modelde yer alan degiskenlere iliskin zaman serileri kullanilarak
tahminlenecektir. Zaman serileri analizinde en kiiciik kareler yontemi kullanilarak
regresyon analizi yapilabilmesi iginse serilerin birim kok icermemesi gerekmektedir.
Bu nedenle 6ncelikle modelde yer alan degiskenlere iliskin zaman serilerine birim kdk
siamasi yapilacaktir. Birim kok sinamasi i¢in Augmented Dickey Fuller (ADF) ve

Perron yapisal kirilmali birim kok testleri kullanilacaktir.

Dickey ve Fuller’in (1979) zaman serilerinin birim kok icerip igermedigini
simnamak i¢in olusturdugu ve H, hipotezi sinamasi yapilan degiskenin birim kok
icerdigi (p = 1) seklinde olan testte kullanilan sabitli ve trendli model ise Esitlik 13’te

verilmektedir:
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Ve = o+ 8t + th—l + Ug (13)

Bu modelin hata terimlerinde olusabilecek seri korelasyon sorununu kontrol
edebilmek amaciyla, a sabiti, t trendi, p uygun gecikme sayisini gostermek tizere birim

kok sinamas1t ADF testi ile Esitlik 14’teki model {izerinden yapilmaktadir.

p
Aye = o + 8t + Bys_y + 2 B:A e + U (14)

i=1

Esitlik 14°te verilen model {izerinden yapilan birim kok smmamasinda ’nin
sifira esit oldugu H,, hipotezinden hareket edilmektedir. Bu teste iliskin istatistik degeri
B/SE(P), t dagilimina sahiptir. Perron (1989) ise zaman serilerinde olusan yapisal
kirilmalarin duraganligi bozucu etkileri olabilecegini g6z 6niinde bulundurarak Perron
yapisal kirilmalr birim kok testini dnermistir. Perron yapisal kirilmali birim kok testi
ADF modeline sabitteki kirtlmanin, trenddeki kirilmanin ya da her iki kirilmanin
birlikte oldugu durumlar i¢in kirilmalara iligskin kukla degiskenler eklenmesi ile ve

ayni slire¢ lizerinden yliriitiilmektedir.

Regresyon modelinde yer alan zaman serilerinin tiimiiniin I(0) olmadig:
durumlarda, sahte regresyon sorunu ile karsilasilabilmektedir. Boyle bir durumda
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigini belirlemek igin
esbiitiinlesme analizi kullanilmaktadir. Modelde duragan I(0) ve fark duragan I(I)
zaman serilerinin birlikte yer aldigi durumda ise esbiitiinlesme analizi Pesaran, Shin
ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yaklagimai ile yiirtitiilmektedir.
Bu yaklasimda, ARDL(p, qi1, (2)’nin kosullu hata diizeltme modeli Esitlik 15°te

verildigi gibidir:
P q1 qz
AInDTB, = a + Z @; AInGSYH* ; + z 9; AInGSYH?, + Z 8; AInRK ¢_;
i=1 i=0 i=0

+ YoInDTBp_1 + y1InGSYH® | + y,InGSYH{_; + y3InRKpe_4
+ y4kriz + g (15)
ARDL vyaklasiminda Peseran, Shin ve Smith’e (2001) gore degiskenler
arasinda esbiitlinlesme iliskisi olmasi i¢in, sifir hipotezi esbiitiinlesmenin olmadigini

ifade eden F testi ile elde edilen istatistik degerinin I(1) tist siir kritik degerinden

bliylik olmas1 gerekmektedir.
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Tezdeki temel amag, reel doviz kurundaki degigmelerin Tiirkiye’nin ikili dig
ticaret bilangolarina etkilerini belirlemenin yani sira varsa bu etkilerin asimetrik olup
olmadigini ve J egrisi etkisinin ortaya ¢ikip ¢ikmadigini ortaya koymak oldugu igin
analizde, Esitlik 16’da verilen dogrusal ARDL modeli yerine dogrusal olmayan ARDL
(NARDL) modelinden hareket edilecektir.

Shin, Yu ve Greenwood-Nimmo (2014) tarafindan gelistirilen NARDL modeli,
bagimsiz degiskenlerdeki asagi ve yukar1 yonlii de§ismelerin bagimli degisken
tizerinde simetrik (aym1 siddette) etkisi olmayabilecegi gerceginden hareketle,
bagimsiz degiskenlerdeki pozitif ve negatif soklarin ayristirilarak modele eklenmesine
imkan vermektedir. Tezin amaci dogrultusunda doviz kuru degiskenindeki (InRK)

pozitif ve negatif soklarin ayristirilmast durumunda Esitlik (8), asagidaki gibi

yazilabilir:
p d1 dz
AInDTB,; = a + Z @; AInGSYH & ; + z 9; AInGSYH?; + Z & AInRK},
i=1 i=0 i=0
qz
+ 2 87 AInRKy_; + YoInDTBy_; + v4InGSYH] R 4 + v,InGSYH{_,
i=0
+Y*InRK};_1+y InRKG,_; + y3kriz + & (16)

Esitlik 16’da InRK’nin pozitif ve negatif yonlii (reel doviz kurundaki deger
kayiplari (InRK™) ve deger kazanglar1 (InRK™)) olarak ayristirilmasi ise Esitlik 16 ve
17°de gosterilen kismi toplam yaklasimi iizerinden gerceklestirilmektedir (Bahmani-

Oskooee ve Baek, 2019: 68):

t t
InRK, = Z AInRKY; = z max(AInRK;, 0) (16)
i=1 i=1
t t
InRK, = Z AInRK;, = Z min(AInRKy;, 0) 17)
i=1 i=1

NARDL yaklagimi, analiz siireci agisindan ARDL yaklasimi ile aynidir. Esitlik
16’nin en kiigiik kareler yontemiyle tahmin edilmesinin ardindan F testi kullanilarak

degiskenler arasinda asimetrik uzun donem iliski olup olmadig test edilir.

Degiskenler arasinda uzun dénem iligki olmas1 durumunda, asimetrik etkilerin

varligini sinamak amactyla —y*/yo = =Y~ /v, sifir hipotezi iizerinden Wald testi
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yapilmakta, sifir hipotezinin reddedilmesi asimetrik etkinin varligini isaret etmektedir

(Nusair, 2017: 8).

Bahmani-Oskooee ve Fariditavana (2016), NARDL yaklasimi ile J etkisinin
varligin1 sinarken, Esitlik 16°daki §; katsayilarmin negatif ya da anlamsiz, InRK™
degiskeninin uzun doénem Kkatsayisinin (—y~/y,) ise pozitif ve anlamli olmasi

durumunu kriter almaktadir.

3.2.3. Ekonometrik Analiz

3.2.3.1. Almanya ile Dis Ticaret Bilangosu

Tiirkiye’nin son on yillik dis ticaretinde en dnemli ortagt olan Almanya ile dis
ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve negatif yonli hareketlerin etkisini
incelemek {tizere olusturulacak modelde yer alacak degiskenlerin zaman serilerine

iliskin grafikler Sekil 8’de verilmistir.

Sekil 8: Almanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere iliskin Grafikler
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Sekil 8’deki Indtb’ye iliskin grafik incelendiginde analiz ddneminde

Tiirkiye’nin Almanya ile dis ticaretinin stirekli acik verdigi goriilmektedir. Tiirkiye-
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Almanya dis ticaret bilangosunda belirgin bir artis ya da azalis egilimi
goriilmemektedir. Inrk degiseni ise 2015 yilina kadar belirgin bir trende sahip
degilken, 6zellikle 2015 yilindan sonra Tiirk lirasinin Euro karsisinda deger kaybinin
da etkisiyle bir azalis egilimi gostermistir. Ingsyh? ve Ingsyh" degiskenlerine ait
grafiklere gore, analiz doneminde hem Almanya hem de Tiirkiye’nin GSYH’lerinde
artis egilimi goriilmektedir ancak her iki tilkenin GSYH’sinde de 2008 yilinda baslayip
2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans krizi nedeniyle kirilmalar
gozlenmektedir. Ayrica 2010-2013 yillar1 arasinda yasanan euro borg krizinin
etkileriyle bu donemde Almanya GSYH’sinin artis egilimini kaybettigi de

goriilmektedir.

Sekil 8’de grafikleri verilen degiskenlere iligskin betimsel istatistikler Tablo

7’de sunulmaktadir.

Tablo 7: Almanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'
Ortalama 1.991214 -1.150115 4.650094 4.756113
Standart Sapma 0.318513 0.123519 0.063869 0.216566
Maksimum 2.619167 -0.976942 4757294 5.089251
Minimum 1.348830 -1.561155 4527322 4411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 8’de verilmektedir.

Tablo 8: Almanya ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonuc¢
Indtb -2.089153 -2.029878 W
Alndtb -12.18184*** -12.12112%**

Inrk -0.574545 -1.665575 o
Alnrk -6.714649*** -6.968055***

IngsyhP -1.037100 -2.491784 o
AlngsyhP -5.975503*** -5.914256***

Ingsyh* -0.654445 -1.784214 I(1)
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Alngsyh" -7.144050*** -7.086775***
* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 8’e gore hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildigi modeller
tizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, degiskenlerin diizeyde duragan
olmadigim isaret etmektedir. ADF birim kok testi, degiskenlerin birinci farklarina
uygulandiginda ise degiskenlerin tiimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke sahip
olmadig1 goriilmektedir. Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan serilere
sahiptir. Ancak Sekil 8’e gore dzellikle IngsyhP ve Ingsyh' degiskenlerine ait serilerde
belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron (1989)
yapisal kirilmayi dikkate alan birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test sonuglari

Tablo 9’da sunulmaktadir.

Tablo 9: Almanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:: Kirilma Sabits\;%lrend Kirilma| gzg:: xg i:ﬂg Kirilma| Sonug¢
Indtb -4.579534**  12010Q4| -5.151602**  |2011Q2| -5.066848* 2011Q2| 1(0)
Inrk -3.551577 2017Q3| -3.507644 2017Q3| -5.069370* 2015Q3 O
Alnrk -7.621745*** 12018Q3| -7.102568*** |2011Q3| -7.078016*** |2006Q4

IngsyhP -2.352721 2013Q1| -7.577136*** |2008Q4| -7.390364*** 12008Q4| 1(0)
Ingsyh™ | -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1
Alngsyh'' | -7.719561*** |2009Q1| -8.376421*** |2009Q1| -9.229541*** |2009Q1

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

1(0)/1(1)

Yapisal kirtlmali birim kok testi sonuglarina gore Indtb degiskenine iliskin
seride, 2010 y1l1 sonu 2011 yil1 baslarinda yapisal kirilmalar mevcuttur. Ayrica ilgili
teste gore bu degisken sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli modele ve sabitteki
kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli modele gore %35 anlam diizeyinde birim kok
icermemektedir. Yapisal kirilmalr birim kok testi, Inrk degiskenine iligkin seride 2017
yilinin {iglincili ¢eyreginde sabitte kirilma, 2015 yilinin {iglincii ¢eyreginde ise sabitte
ve trendde bir kirilmanin oldugunu isaret etmektedir. Sabit ve trendde kirilmanin
dikkate alindig1 modele gore trend degiskeninin istatistiksel olarak anlamli oldugu
tespit edilmistir ve bu nedenle Inrk degiskeninin %10 istatistiksel anlamlilikla diizeyde
duragan oldugu sdylenebilir. Alnrk degiskenine iligkin seri ise tiim modellere gore %1

anlam diizeyinde rassal yliriiyiis sergilemektedir. Dolayisiyla Inrk degiskeninin I(0) ya
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dal(1) oldugu sdylenebilir.* Almanya’nin GSYH’sine iliskin degisken olan Ingsyh’de
sabit ve trendli modele gore 2008 yilinin son c¢eyreginde yapisal kirilma soz
konusudur. Sekil 8’deki grafik incelendiginde bu degisken artan bir trende sahiptir. Bu
nedenle, sabit ve trend igeren model lizerinden yiiriitiilen yapisal kirilmali birim kok
testi dikkate alinarak bu degiskenin %1 anlam diizeyinde duragan oldugu
soylenebilecektir. IngsyhP? degiskeni gibi artan bir trende sahip olan Ingsyh"
degiskeninde de sabitli ve trendli modellere gore 2008’in ilk ¢eyreginde kirilma
gerceklesmistir. Sabitteki kirilmay dikkate alan sabitli ve trendli modele gore Ingsyh"
degiskeni %10 anlam diizeyinde duragandir. Yapisal kirilmali birim kdk testi bu
degiskenin birinci farkina uygulandiginda ise tiim modellere gére Alngsyh" nin birim
kok igermedigi sonucuna ulasilmaktadir. Dolayisiyla Ingsyh" degiskeninin I(0) ya da
I(1) oldugu soylenebilir.>

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Almanya ile
dis ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 10’da verilmektedir.

Tablo 10: Almanya ile Dis Ticaret Bilang¢osu-Sinir Testi Sonugclari

TRENDSIZ MODEL: NARDL (1, 0, 4, 0, 5) TRENDLI MODEL: NARDL (1, 5, 1, 4, 3)

F istatistii | %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust F istatistigi %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=52) Simirlar (n = 55) (n=52) Simirlar (n = 55)
1(0 I(1 1(0 I(1
9.822475 © () 14.98315 © ()
2.763 3.813 3.358 4.365

Tablo 10’a gore, seri korelasyon igermeyen ve en yiiksek Hannan Quinn
Kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 4, 0, 5)’tir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 9.822 olup 55 gozlem degeri i¢in %5 anlam diizeyindeki iist siir kritik
degeri olan 3.813’ten yiiksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 5, 1, 4, 3) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve

negatif degismelerin Tiirkiye-Almanya dis ticaret bilancosu tlizerindeki kisa ve uzun

1 Elde edilen yapisal kirilmali birim kok testi sonuglari, ilerleyen basliklarda incelenecek ve resmi para
birimi euro olan iilkeler i¢in de gegerliligini koruyacagindan bu basliklar altinda yeniden degerlendirme
yapilmayacaktir.

2 Ingsyh" degiskenine iligkin elde edilen yapisal kirilmali birim kok testi sonuglari, tiim analiz siireci
i¢in gecerliligini koruyacagindan bu basliklar altinda yeniden degerlendirme yapilmayacaktir.
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donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 11°de Tiirkiye’nin Almanya ile
dis ticaret bilangosunun analizine iliskin kisa donem sonuglar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 11: Almanya ile Dis Ticaret Bilangosu-Kisa Donem Sonuglar ve Tamlayici

Testler
TRENDSiZ MODEL TRENDLi MODEL
NARDL (1,0, 4,0, 5) NARDL (1,5, 1, 4, 3)
Degisken | Katsay1 St?]r;?:rt istatgstigi Olasihk] Katsay: St?]r;?;rt istatgstigi Olasihk
Sabit 21.86833 | 2.141721 | 10.21064 | 0.0000
Alnrk* -0.432346 | 1.018221 |-0.424610|0.6741
Alnrk?, -3.718041 | 0.998446 |-3.723826| 0.0008
Alnrk?, -4.215808 | 0.851422 |-4.951492|0.0000
Alnrk?, -6.487907 | 1.078002 |-6.018455| 0.0000
Alnrk*, -3.100620 | 1.143681 |-2.711089(0.0108
Alnrk~ 0.002640 | 0.704360 |0.003748 |0.9970| 0.078392 | 0.815969 |0.096072 | 0.9241
Alnrk—, | -1.718537 | 0.763835 |-2.249881|0.0305
Alnrk=, | -2.240685 | 0.724804 |-3.091437|0.0038
Alnrk—,; | -3.785644 | 0.794110 |-4.767156|0.0000
AlngsyhP -8.014345 | 2.951667 |-2.715193|0.0107
Alngsyh” 7.473468 | 2.774937 |2.693202|0.0113
Alngsyh”, 5.310571 | 2.389371 |2.222581 | 0.0337
Alngsyh” 7.122157 | 2.096923 |3.396480 | 0.0019
Alngsyh'™ | 2.324659 | 1.075371 |2.161728 |0.0372| 4.123274 | 1.179607 |3.495464 |0.0015
Alngsyh',| -1.645062 | 1.217077 |-1.351650|0.1847 | -3.999929 | 1.504352 |-2.658905|0.0123
Alngsyh',| 1.020043 | 1.068604 |0.954556 | 0.3460 | -3.337952 | 1.310956 |-2.546196|0.0161
Alngsyh',| 5574207 | 1.121519 |4.970231 | 0.0000
Alngsyh',| 2.776146 | 1.364935 |2.033904 |0.0492
Kriz -0.609254 | 0.154031 |-3.955390(0.0003 | -0.424392 | 0.145472 |-2.917342| 0.0065
ec -1.068954 | 0.130692 |-8.179182| 0.0000 | -1.341342 | 0.131278 |-10.21757|0.0000
TANILAYICI iSTATISTIKLER
Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasihk
R? 0.620302 R? 0.714032
HQ -0.423677 HQ -0.598560
LM — x2% (4) 2.079748 | 0.7211 |LM — x2 (4) 5.638397 | 0.2278
JB —x% (2) 2.350763 | 0.3087 | JB — X2 (2) 1.918923 | 0.3831
BPG — x? (15) 9.033940 | 0.8757 | BPG — x? (15) 22.85458 | 0.2960
RESET — F (1,36) | 0.000031 | 0.9956 | RESET — F (1,36) | 1.816795 | 0.1878

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 11’de sunulan NARDL (1, 0, 4, 0, 5) trendsiz modeline gore, kisa

donemde Inrk’deki negatif soklar (reel doviz kurunun deger kaybetmesi) ii¢ gecikmeye
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kadar dis ticaret bilangosu lizerinde negatif yonlii (dis ticaret agigi yaratici ya da
artiricr) etkileri bulunmaktadir. Ayrica Ingsyh" degiskeninin de dis ticaret bilangosu
tizerinde dort gecikmeye kadar anlamli pozitif etkileri bulunmaktadir. Trendli model
olarak elde edilen NARDL (1, 5, 1, 4, 3)’e gore ise Inrk’deki pozitif degismelerin kisa
donemde dis ticaret bilangosu iizerinde dort gecikmeye kadar istatistiksel olarak
anlamli negatif etkileri bulunurken Inrk’deki negatif degismeler kisa donemde dis
ticaret bilangosunu etkilememektedir (katsay1 istatistiksel olarak anlamsiz). IngsyhP
degiskenine iliskin ilgili donemdeki degismeler dis ticaret bilancosu tizerinde negatif
etkiye sahipken {i¢ gecikmeye kadar degisimler dis ticaret bilangosuna pozitif yonde
etki etmektedir. Ingsyh" degiskenine iliskin ilgili ddnemdeki degismelerin dis ticaret
bilangosuna pozitif, iki gecikmeye kadar olan degismelerin ise dis ticaret bilangcosuna
negatif etkileri bulunmaktadir. Her iki modele gore de kiiresel finans krizinin dis
ticaret acigin1 kapatici yonde etkileri olmustur. Trendsiz ve trendli modeller i¢in elde
edilen hata diizeltme katsayis1 (ec) negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Trendli ve
trendsiz modele gore kisa donemdeki bir sokun uzun donem dengesinden sapmaya yol
acacak etkisi bir periyottan (li¢ ay) kisa bir siirede ortadan kalkmaktadir. Her iki
modelden elde edilen hata terimleri Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri
korelasyon igermemektedir, normal dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore
sabit varyansa sahiptir. Ayrica RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form
belirleme hatas1 s6z konusu degildir. Bu iki modelden trendli model, trendsiz modele
gore daha yiiksek diizeltilmis R? istatistik degerine ve daha kii¢iik Hannan-Quin bilgi
kriterine sahip oldugu i¢in uzun dénem sonuglar yalnizca trendli model ilizerinden
degerlendirilecektir. Trendli model tizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo

12°de verilmektedir.

Tablo 12:Almanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Uzun Donem Sonuglar

TRENDLI MODEL: NARDL(1, 5, 1, 4, 3)
Degisken Katsay1 Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* 4.140097 0.792093 5.226779 0.0000
Inrk~ -1.237664 0.465588 -2.658283 0.0123
IngsyhP -9.618439 1.990174 -4.832964 0.0000
Ingsyh" 6.672432 0.790042 8.445664 0.0000
trend -0.151240 0.026923 -5.617407 0.0000
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKI
Test Deger Olasilik
Wald — % (1) 28.22978 0.0000
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Tablo 12’ye gore, IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerinin katsayilar1 uzun dénemde
teorik beklenti ile uyumlu isaretlere sahiptir. Almanya’nin reel GSYH’sindeki %1 ’lik
bir artig dis ticaret dengesini yaklasik %9.6 oraninda azaltirken (dis ticaret acigin
azaltic1 etki), Tirkiye reel GSYH’sindeki %]1’lik bir artis dis ticaret bilangosunu
%6.67 artirmaktadir (dis ticaret agigimi artirict etki). Ayrica trend degiskeninin
katsayisi, uzun donemde Tiirkiye-Almanya dis ticaret bilangosundaki agigin azalma

egiliminde oldugunu isaret etmektedir.

Ayni tabloya gore, reel doviz kurundaki %1 lik bir deger kazanci dis ticaret
bilangosunu yaklasik %4 oraninda artirirken (dis ticaret dengesinde bozulma), %1°lik
bir deger kayb1 yaklasik %1.24 oraninda artirmaktadir. Tablo 12’deki kisa donem
sonuglara gore, reel doviz kurundaki deger kaybi (devaliiasyon) kisa donemde dis
ticaret bilancosunu anlamli bir sekilde etkilemezken, uzun dénemde dis ticaret
dengesini bozucu etkiler olusturmaktadir. Bu durumun bir nedeni ihracatin ithalata
bagimlilig1 olabilir. Almanya ile olan ihracatin ithalata bagimli olmasi durumunda
d6viz kurundaki deger kayiplari ithal girdilerin TL cinsinden fiyatinin artmasina neden
olacagindan maliyetleri artan iireticiler bu rekabet avantajini ihracata yansitamayacak,
bu nedenle ihracatta beklenen artis gerceklesmeyebilecektir. Tiiketicilerin ve ihracatin
ve liretimin ithalata bagimli olmasi nedeniyle iireticilerin ithal mallara ve girdilere olan
talep esnekliginin diisiik olmasi ise ithalatta azalma yerine artis olmasina neden
olabilecektir. Bu durumda reel doviz kurundaki deger kayiplari, artan ithal mali
fiyatlar1 ve diisiik talep esnekligi nedeniyle ihracat degeri artsa bile ithalat degerinin
daha fazla artmasina, dolayisiyla dis ticaret agiginin artmasina neden olabilir. Reel
doviz kurundaki deger kaybinin uzun dénemde Tiirkiye-Almanya dis ticaret agigini
artirict etkilerinin bulunmasi nedeniyle J egrisi etkisi ile ilgili degerlendirme yapmak

da anlamli olmayacaktir.

Uzun dénem asimetrik etkiyi belirlemek igin yapilan Wald testine gore Inrk*
ve Inrk  degiskenlerinin katsayilar1 %1 anlam diizeyinde birbirlerinden farklidir
dolayisiyla reel doviz kurundaki deger kaybi ve kazanglarinin Almanya ile dis ticaret
bilangosuna asimetrik (farkli siddette) etkileri oldugu sonucuna ulasilmistir. Uzun
donemli etkilerin incelendigi ve trend igeren NARDL (1, 5, 1, 4, 3) modeline iliskin
yapilan CUSUM ve CUSUMSAQ testlerinin grafikleri Sekil 9’da verilmektedir.
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Sekil 9: Almanya ile Dis Ticaret Bilancosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %35 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.2. Rusya ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin Rusya ile dis ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve
negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek tizere olusturulacak modellerde yer

alacak degiskenlerin serilerine iliskin grafikler Sekil 10’da verilmistir.

Sekil 10: Rusya ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere iliskin Grafikler
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Sekil 10’daki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye’nin Rusya ile dis ticaretinin siirekli acik verdigi goriilmektedir. Tiirkiye-
Rusya dis ticaret bilangcosunda belirgin bir artis ya da azalis egilimi goriilmemektedir.
Inrk degiseni ise ilgili donemde azalis egilimi gdstermektedir. Ingsyh? ve Ingsyh"
degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz doneminde hem Rusya hem de Tiirkiye nin
GSYH'’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak her iki iilkenin GSYH’sinde de 2008
yilinda baglaylp 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans krizi nedeniyle

kirilmalar gézlenmektedir.

Sekil 10°da grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

13’te sunulmaktadir.

Tablo 13: Rusya ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'
Ortalama 1.662535 2.976237 4.634632 4756113
Standart Sapma 0.248780 0.131620 0.085258 0.216566
Maksimum 2.297402 3.230353 4.730950 5.089251
Minimum 1.214283 2.682762 4.404895 4411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 14’te verilmektedir.

Tablo 14: Rusya ile Dis Ticaret Bilangosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -1.778382 -1.935047 1)
Alndtb -7.501718*** -7.440610%**

Inrk -1.878313 -2.566368 (1)
Alnrk -8.686086*** -8.626134***

IngsyhP -2.562469 -3.437950* 10)I(L)
AlngsyhP -3.876668*** -3.992549**

Ingsyh' -0.654445 -1.784214 I
Alngsyh*" -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.
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Tablo 14’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildigt
modeller tizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, Ingsyh? degiskeni harig
diger degiskenlerin diizeyde duragan olmadigini isaret etmektedir. ADF birim kok testi
degiskenlerin birinci farklarina uygulandiginda ise IngsyhP degiskeninin %5, diger
degiskenlerin tiimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke sahip olmadig1 goriilmektedir.
Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan serilere sahiptir. IngsyhP degiskeni
ise 1(0) ya da I(1) olarak degerlendirilebilir. Ancak Sekil 10’a gére 6zellikle IngsyhP
ve Ingsyh™ degiskenlerine ait serilerde belirgin yapisal kirilmalar sz konusudur. Bu
nedenle degiskenlere Perron (1989) yapisal kirilmay1 dikkate alan birim kok testi

uygulanmistir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo 15°te sunulmaktadir.

Tablo 15: Rusya ile Dis Ticaret Bilan¢osu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:: Kirilma Sablts\;i);:rend Kirilma SZE:: x: i:gﬂg Kirilma | Sonug
Indtb -3.071003 2014Q3 | -4.012550 2014Q3 | -3.697530 2015Q4 (1)
Alndtb | -9.153050*** | 2016Q1 |-9.217378*** | 2016Q1 | -8.725386*** | 2016Q1

Inrk -3.325231 2016Q3 | -3.505648 2014Q1 | -6.104889*** | 2014Q3 10)1(1)
Alnrk -0.844415*** | 2015Q1 | -9.874421*** | 2015Q1 | -9.769181*** | 2015Q1
Ingsyh? | -3.796622 2009Q1 | -4.221669 201404 | -3.958270 2008Q2 (1)
AlngsyhP | -5.568574*** | 2008Q4 | -5.404012*** | 2008Q4 | -5.486727** | 2009Q4
Ingsyh™ | -2.609569 2010Q1 | -4.821121* 2008Q1 | -3.835747 200801 10)1(1)
Alngsyh'f| -7.719561*** | 2009Q1 | -8.376421*** | 2009Q1 | -9.229541*** | 2009Q1

* 0610, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gore Inrk degiskenine iligkin
seride yapisal kirilma mevcuttur. Inrk degiskenine iligskin seride, 2014 yilinin tigiincii
ceyreginde sabit ve trendde kirilmanin dikkate alindigr modele gore sabit ve trendde
bir kirtlmanin oldugunu tespit edilmistir. Sabit ve trendde kirilmanin dikkate alindig1
modele gore trend degiskeninin istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir ve
bu nedenle Inrk degiskeninin %] istatistiksel anlamlilikla diizeyde duragan oldugu
sOylenebilir. Alnrk degiskenine iliskin seri ise tim modellere gére %1 anlam
diizeyinde rassal yiiriiyiis sergilemektedir. Dolayisiyla Inrk degiskeninin I(0) ya da I(1)
oldugu soylenebilir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Rusya ile dis
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 16’da verilmektedir.
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Tablo 16: Rusya ile Dis Ticaret Bilangosu-Simir Testi Sonuclar:

TRENDSiIZ MODEL: NARDL(1, 0, 4, 0, 1) TRENDLiI MODEL: NARDL(1, 4, 0, 5, 3)

F istatistigi | %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust | F istatistizi | %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=53) Smrlar (n = 55) (n=53) Simirlar (n = 55)
1(0 I(1 1(0 I(1
6.142891 © () 8.775871 © ()
2.763 3.813 3.358 4.365

Tablo 16’ya gore seri korelasyon icermeyen ve en yiiksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 4, 0, 1)’dir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 6.142 olup 55 gbzlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki {ist sinir kritik
degeri olan 3.813’ten yliksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 4, 0, 5, 3) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tiirkiye-Rusya dis ticaret bilangosu tizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 17°de Tiirkiye’nin Rusya ile dis
ticaret bilancosunun analizine iliskin kisa donem sonuglar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 17: Rusya ile Dis Ticaret Bilan¢osu-Kisa Donem Sonuglar ve Tamlayici

Testler
TRENDSIiZ MODEL TRENDLi MODEL
NARDL(L, 0, 4, 0, 1) NARDL(L, 4, 0, 5, 3)

Degisken | Katsay: St?]’;?:” t istatistigi [Olasilik| Katsayr Stzg?:rt t istatistigi| Olasilik
Sabit -6.164094 0.789301| -7.809558| 0.0000
Alnrk* 0.780300] 0.275514 2.832164| 0.0078
Alnrk*, -1.019937| 0.366451| -2.783288| 0.0088
Alnrk*, -0.681518| 0.317311| -2.147790| 0.0392
Alnrk*, -1.415172| 0.316631| -4.469470| 0.0001
Alnrk- 0.373208| 0.193530| 1.928430| 0.0607

Alnrk-, | 0.070727| 0.191376| 0.369573| 0.7136

Alnrk~, |-0.134567| 0.200275| -0.671913| 0.5054

Alnrk~; | -0.909151| 0.189985| -4.785393| 0.0000

AlngsyhP -3.239641| 1.275808| -2.539287. 0.0160
Alngsyh® | -0.998527| 1.150680| -0.867771| 0.3918
Alngsyh®, -2.222693| 1.095506| -2.028920| 0.0506
Alngsyh®, -1.369979| 1.064042| -1.287524| 0.2069
Alngsyh®, -3.826019| 1.014558| -3.771118| 0.0006
Alngsyh'r | -1.078557| 0.521167| -2.069506| 0.0448| 0.404852| 0.549887| 0.736245| 0.4668
Alngsyh™, -1.569196 0.638090| -2.459207| 0.0193
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Alngsyh', -1.534617| 0.561778| -2.731716| 0.0100
Kriz 0.038517| 0.052726| 0.730498| 0.4692|-0.105102| 0.080576| -1.304380| 0.2011
ec -0.399517| 0.062128| -6.430563| 0.0000|-0.748512| 0.096126| -7.786738| 0.0000
TANILAYICI iSTATISTIKLER
Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasihk
R? 0.553542 R? 0.650318
HQ -1.983539 HQ -2.002661
LM — x% (4) 6.078436| 0.1934 LM —x? (4) 3.685920| 0.4502
JB—x2 (2) 3.425069 | 0.180408 | JB — x% (2) 0.705776 | 0.095094
BPG — x? (11) 6.948868| 0.8032 |BPG — x? (19) 8.310291| 0.9833
RESET — F (1,40) |1.394511| 0.2446 | RESET —F (1,32) |2.119264| 0.1552

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 17°de sunulan NARDL (1, 0, 4, 0, 1) trendsiz modeline gore, kisa
donemde reel doviz kurundaki deger kayiplarinin ikinci ve lgiincii gecikmede dis
ticaret bilangosu lizerinde negatif (dis ticaret agigini artirict) etkileri bulunmaktadir.
Ancak daha kisa gecikmelerde bu etki pozitife (dis ticaret agigini azaltici) donmeye
baglamaktadir. Ayrica Ingsyh" degiskeninin de dis ticaret bilangosu iizerinde ilgili
dénem icin anlamli negatif etkileri bulunmaktadir. Trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 4, 0, 5, 3)’e gore ise Inrk’deki pozitif degismelerin kisa donemde dis
ticaret bilancosu tlizerinde ii¢ gecikmeye kadar istatistiksel olarak anlamli genel olarak
negatif etkileri bulunmaktadir. IngsyhP? degiskenine iligkin dort gecikmeye kadar
degisimler dis ticaret bilangosuna negatif yonde etki etmektedir. Ingsyh" degiskenine
iliskin ilgili donemdeki degismelerin dis ticaret bilangosuna pozitif, iki gecikmeye
kadar olan degismelerin ise dis ticaret bilangosuna negatif etkileri bulunmaktadir.
Trendsiz modele gore kiiresel finans krizinin dis ticaret agigini artirici, trendli modele
gore ise azaltici yonde etkileri olmugstur fakat olasilik degerlerine bakildiginda krizin
etkisinin anlamsiz oldugu goriilmektedir. Trendsiz ve trendli modeller i¢in elde edilen
hata diizeltme katsayis1 (ec) negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Trendli ve
trendsiz modele gore kisa donemdeki bir sokun uzun dénem dengesinden sapmaya yol
acacak etkisinin yaklasik %401 bir periyot i¢cinde ortadan kalkmaktadir. Her iki
modelden elde edilen hata terimleri Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri
korelasyon igcermemektedir, normal dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore
sabit varyansa sahiptir. Ayrica RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form
belirleme hatasi s6z konusu degildir. Bu iki modelden trendli model, trendsiz modele

gore daha yiiksek diizeltilmis R? istatistik degerine ve daha kiiciik Hannan-Quin bilgi
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kriterine sahip oldugu i¢in uzun dénem sonuglar yalnizca trendli model {izerinden
degerlendirilecektir. Trendli model tizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo

18’de verilmektedir.

Tablo 18: Rusya ile Dis Ticaret Bilangosu-Uzun Donem Sonuclar

TRENDLi MODEL: NARDL(1, 4, 0, 5, 3)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihik
Inrk* 2.618710 0.310800 8.425705 0.0000
Inrk™ 0.901187 0.260007 3.466016 0.0015
IngsyhP 0.045117 0.971000 0.046464 0.9632
Ingsyh' 2.325911 0.556718 4.177897 0.0002
Trend -0.066752 0.014096 -4,735443 0.0000
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKi
Test Deger Olasihk
Wald — % (1) 19.92859 0.0000

Tablo 18’e gore Ingsyh" degiskeninin katsayis1 uzun donemde teorik beklenti
ile uyumlu isaretlere sahiptir. Rusya’nin reel GSYH’sindeki degismelerin dis ticaret
bilangosu tizerinde istatistiksel olarak anlamli etkileri bulunmazken, Tiirkiye’nin reel
GSYH’sindeki %1°lik bir artig dis ticaret bilangosunu %2.32 artirmaktadir (dis ticaret
acigint artirict etki). Ayrica trend degiskeninin katsayisi, uzun donemde Tiirkiye-

Rusya dis ticaret bilangosundaki acigin azalma egiliminde oldugunu isaret etmektedir.

Reel doviz kurundaki %1 lik bir deger kazanc1 dis ticaret bilangcosunu yaklasik
%2.7 oraninda artirirken (dis ticaret bilangcosunda bozulma), %1°lik bir deger kayb1 da
%0.9 oraninda azaltmaktadir (dis ticaret bilancosunda iyilesme). Bu durum teorik
beklenti ile uyumlu goriinmektedir. Kisa donemde Inrk™ degiskenine iliskin katsay1
elde edilememis oldugundan Rusya-Tiirkiye dis ticaretindeki J egrisine iliskin bulgular
degerlendirilememistir. Uzun donem asimetrik etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald
testine gore Inrk™ ve Inrk™ degiskenlerinin katsayilart %1 anlam diizeyinde
birbirlerinden farklidir dolayisiyla doviz kurundaki pozitif ve negatif soklarin Rusya
ile dis ticaret bilancosuna asimetrik etkileri oldugu sonucuna ulasilmigtir. Uzun
donemli etkilerin incelendigi ve trend igeren NARDL (1, 4, 0, 5, 3) modeline iliskin
yapilan CUSUM ve CUSUMSAQ testlerinin grafikleri Sekil 11°de verilmektedir.
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Sekil 11: Rusya ile Dis Ticaret Bilancosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %35 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.3. Cin ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin bir diger 6nemli dis ticaret ortag1 Cin ile dis ticaret bilangcosuna
reel doviz kurundaki pozitif ve negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek tizere

olusturulacak modellerde yer alacak degiskenlerin serilerine iliskin grafikler Sekil

12°de verilmistir.

Sekil 12: Cin ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere Iliskin Grafikler
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Sekil 12°deki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye’nin Cin ile dis ticaretinin siirekli agik verdigi goriilmektedir. Tiirkiye-Cin dis
ticaret bilangosu ilgili donemde azalis egilimi gostermektedir. Inrk degiseni ise 2011
yilina kadar belirgin bir trende sahip degilken, 6zellikle 2011 yilindan sonra bir azalig
egilimi gostermistir. IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz
doneminde hem Cin hem de Tiirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi goriilmektedir.

Cin’in GSYH’sinde 2009 krizi kaynakl1 belirgin bir kirilma tespit edilememistir.

Sekil 12’°de grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

19°da sunulmaktadir.

Tablo 19: Cin ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'
Ortalama 2.231722 1.051468 4.680103 4756113
Standart Sapma 0.262579 0.248973 0.340382 0.216566
Maksimum 2.735364 1.430062 5.192583 5.089251
Minimum 1.778927 0.478963 4.004294 4.411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip icermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 20’de verilmektedir.

Tablo 20: Cin ile Dis Ticaret Bilan¢cosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -1.810391 -2.449120 (1)
Alndtb -7.686043*** -7.621728***

Inrk 0.194816 -2.744270 1)
Alnrk -7.219585*** -7.328271%**

Ingsyh? -3.798754*** -2.329274 (1)
Alngsyh? -8.890770*** -7.215927***

Ingsyh" -0.654445 -1.784214 )
Alngsyh' -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Tablo 20’ye gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig:
modeller iizerinden yiiriitilen ADF birim kok testi sonuglari, sadece IngsyhP
degiskeninin sabit modelde uygulanan ADF birim kok testi sonucunda %1 anlam

diizeyinde duragan oldugu goriilmektedir. Ancak Sekil 12 incelendiginde bu serinin
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artis trendi gosterdigi goriildiigiinden trendli modele gore test sonuglari dikkate
almmistir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci farklarina uygulandiginda ise
degiskenlerin tlimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke sahip olmadig: goriilmektedir.
Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan serilere sahiptir. Birim kok sinamasi
Perron (1989) yapisal kirilmayr dikkate alan birim kok testi kullanilarak
tekrarlanmigtir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo 21’de sunulmaktadir.

Tablo 21: Cin ile D1s Ticaret Bilan¢osu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:; Kirilma Sablts\;eb;:rend Kirilma ggg:; zg I::ggg Kirilma | Sonug
Indtb -3.234247 2008Q1 | -4.117735 2014Q2 | -4.165544 2014Q2 (1)
Alndtb -8.492199*** | 2009Q3 | -8.570778*** | 2009Q3 | -8.588070*** | 2009Q3

Inrk -1.428564 2013Q2 | -3.961573 2009Q3 | -4.739788 2010Q2 1)
Alnrk -7.792842*** 1 2018Q3 | -7.927360*** | 2018Q3 | -7.457341*** | 2018Q3
IngsyhP -4.037873 2011Q4 | -3.585529 2006Q4 | -5.041315* 2009Q1 10)I(L)
AlngsyhP | -10.19730*** | 2008Q1 | -10.35876*** |2008Q1 | -10.29980*** | 2007Q3
Ingsyh™ | -2.609569 2010Q1 | -4.821121* 2008Q1 | -3.835747 2008Q1 10)1(1)
Alngsyh®™ | -7.719561***| 2009Q1 | -8.376421*** | 2009Q1 | -9.229541*** | 2009Q1

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gore, Cin’nin GSYH’sine iligkin
degisken olan IngsyhP’de sabit ve trendli modele gore 2009 yilinin ilk ¢eyreginde
yapisal kirtlma s6z konusudur. Sekil 12°deki grafik incelendiginde bu degisken artan
bir trende sahiptir. Bu nedenle, sabit ve trend igeren model lizerinden yiiriitiilen yapisal
kirilmalr birim kok testi dikkate alinarak bu degiskenin %10 anlam diizeyinde duragan
oldugu sdylenebilecektir. Yapisal kirilmali birim kok testi bu degiskenin birinci
farkina uygulandiginda ise tiim modellere gore AlngsyhP’nin birim kok igermedigi

sonucuna ulasilmaktadir. IngsyhP degiskeninin I(0) ya da I(1) oldugu sdylenebilir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Cin ile dis
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 22°de verilmektedir.

Tablo 22: Cin ile D1s Ticaret Bilangosu-Sinir Testi Sonuclar:

TRENDSiZ MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 0) TRENDLi MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 0)

F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust F istatistigi %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=57) Smirlar (n = 60) (n=57) Smrlar (n = 60)
1(0 (1 1(0 I(1
2.445491 © (1) 2 326074 ©) €Y
2.743 3.792 3.323 4.333
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Tablo 22’ye gore seri korelasyon igermeyen ve en yiikksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 0, 0, 0)’dir. Bu modele iligkin elde edilen
F istatistigi 2.445 olup 60 gbzlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki {ist siir kritik
degeri olan 3.792°den kiigliktiir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 0, 0, 0, 0) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde {iist sinir
kritik degerinden kiiciik elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitlinlesme bulunmamaktadir ve doviz kurundaki degismelerin Tiirkiye-Cin dis

ticaret bilangosu iizerinde uzun dénem etkilerinin olmadig1 soylenebilir.
3.2.3.4. Italya ile Dis Ticaret Bilangosu

Tiirkiye nin son on yillik dis ticaretinde ilk bes iilke igerisinde olan italya ile
dis ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve negatif yonlii hareketlerin
etkisini incelemek iizere olusturulacak modellerde yer alacak degiskenlerin serilerine

iliskin grafikler Sekil 13’te verilmistir.

Sekil 13: italya ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere Iliskin Grafikler
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Sekil 13’teki Indtb’ye iliskin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye nin Italya ile dis ticaretinin 2019 yilina kadar siirekli agik verdigi, ancak 2019
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yilinda dis ticaret fazlasmin oldugu goriilmektedir. Tiirkiye-Italya dis ticaret bilangosu
2012 yilindan sonra azalig egilimi gostermistir. Dalgali bir seyir gozlenen Ingsyh?
degiskenine ait grafikte 2015 yilindan itibaren bu degiskene ait zaman serisinin artisa
gectigi goriilmektedir. Ingsyh" degiskenine ait grafige gore ise analiz doneminde
Tiirkiye’nin GSYH’sinde artig egilimi goriilmektedir ancak iilkelerin GSYH’lerinde
de 2008 yilinda baslayip 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans krizi
nedeniyle kirilmalar gozlenmektedir. Ayrica 2010-2013 yillar1 arasinda yasanan euro
borg krizinin etkileriyle bu dénemde Italya GSYH’sinde ikinci bir kirilma oldugu da

sOylenebilir.

Sekil 13’te grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

23’te sunulmaktadir.

Tablo 23: italya ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'"
Ortalama 0.365676 -1.144544 4.602120 4756113
Standart Sapma 0.205194 0.118781 0.028292 0.216566
Maksimum 0.822461 -0.975019 4.662485 5.089251
Minimum -0.129311 -1.546613 4.561561 4.411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek tlizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 24°te verilmektedir.

Tablo 24: italya ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -0.687027 -0.772448 o
Alndtb -8.064868*** -8.247732%**

Inrk -0.689348 -1.879331 o
Alnrk -6.745766*** -6.947699***

IngsyhP -2.103654 -2.067730 W
AlngsyhP -4.077250*** -4.078376**

Ingsyh' -0.654445 -1.784214 )
Alngsyh" -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %] anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
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Tablo 24’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig:
modeller iizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, degiskenlerin diizeyde
duragan olmadigini isaret etmektedir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci
farklarina uygulandiginda ise sabit ve trendli modele gére Ingsyh? degiskeninin %S5,
diger degiskenlerin tiimiiniin ise her iki modele gore %1 anlam diizeyinde birim koke
sahip olmadig1 goriilmektedir. Ancak Sekil 13’e gore ozellikle IngsyhP ve Ingsyh"
degiskenlerine ait serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle
degiskenlere Perron (1989) yapisal kirilmayr dikkate alan birim kok testi

uygulanmistir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo 25°te sunulmaktadir.

Tablo 25: italya ile Dis Ticaret Bilancosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:: Kirilma Sablts\é%;[rend Kirilma 2:2:; zs $:§2§ Kirilma| Sonug
Indtb -2.118274 2017Q4| -2.751125 2009Q4 | -4.552873 2011Q3 (1)
Alndtb -8.998725*** | 2012Q1| -9.028365*** |2012Q3| -9.285667*** |2012Q1

Inrk -3.631575 2017Q3| -4.044355 2017Q4| -5.236787** | 2015Q3 1)
Alnrk -7.668091*** | 2018Q3| -7.924486*** | 2018Q3| -7.063513*** | 2006Q4
IngsyhP -4.330833* 2008Q1| -3.834781 2008Q1| -6.957018*** |2015Q3 10)1(L)
AlngsyhP | -4.742594** | 2009Q1| -4.824858* 2008Q1| -5.497779** |2009Q1
Ingsyh" -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1 10)I(D)
Alngsyh'" | -7.719561*** | 2009Q1 | -8.376421*** | 2009Q1| -9.229541*** |2009Q1

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Yapisal kirtlmali birim kok testi sonuglarina gore, IngsyhP’de sabit ve trendli
modele gore 2015 yilinin iiglincii ¢eyreginde yapisal kirilma s6z konusudur. Sekil
13°teki grafik incelendiginde bu degiskenin donem itibariyle azalis egilimine sahip
oldugu sdylenebilmekle birlikte, bu egilim ¢ok bariz degildir. Dolayisiyla degiskenin

diizeyde birim koke sahip olup olmadig1 net olarak belirlenememistir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye nin Italya ile dis
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 26’da verilmektedir.

Tablo 26: italya ile Dis Ticaret Bilancosu-Sinir Testi Sonuclar

TRENDSiZ MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 0) TRENDLi MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 0)

F istatistigi %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust | F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=57) Swnirlar (n = 60) (n=57) Sinirlar (n = 60)
1(0 I(1 1(0 I(1
1.845255 © () 2.190967 © ()
2.743 3.792 3.323 4.333
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Tablo 26’ya gore seri korelasyon igermeyen ve en yiiksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 0, 0, 0)’dir. Bu modele iligkin elde edilen
F istatistigi 1.845 olup 60 gbzlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki {ist sinir kritik
degeri olan 3.792°den kiigliktiir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 0, 0, 0, 0) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde {iist sinir
kritik degerinden kiiciik elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmamaktadir ve doviz kurundaki degismelerin Tiirkiye-Italya dis

ticaret bilangosu iizerinde uzun donem etkilerinin olmadig1 sdylenebilir.

3.2.3.5. ABD ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin son on yillik dis ticaretinde ilk bes iilke icerisinde olan ABD ile
dis ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve negatif yonlii hareketlerin
etkisini incelemek iizere olusturulacak modellerde yer alacak degiskenlerin serilerine

iliskin grafikler Sekil 14’te verilmistir.

Sekil 14: ABD ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere iliskin Grafikler
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Sekil 14’teki Indtb’ye iliskin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tirkiye’nin ABD ile dis ticaretinin 2006 yil1 harig siirekli agik verdigi goriilmektedir.
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Tiirkiye-ABD dis ticaret bilancosunda 2011 yilina kadar artig, 2011 yilindan sonra
azalig egilimi goriillmemektedir. Inrk degiseni ise 2012 yilina kadar belirgin bir trende
sahip degilken, 2012 yilindan sonra azalis egilimi gostermistir. Ingsyh? ve Ingsyh"
degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz doneminde hem ABD hem de Tiirkiye nin
GSYH'’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak her iki iilkenin GSYH’sinde de 2008
yilinda baslayip 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans krizi nedeniyle

kirilmalar gézlenmektedir.

Sekil 14°te grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

27°de sunulmaktadir.

Tablo 27: ABD ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel istatistikler

Indtb Inrk Ingsyh? Ingsyh™
Ortalama 0.666509 -0.905054 4.657676 4756113
Standart Sapma 0.368827 0.195006 0.072978 0.216566
Maksimum 1.369450 -0.620036 4.803906 5.089251
Minimum -0.037780 -1.438962 4.545225 4411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip icermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 28’de verilmektedir.

Tablo 28: ABD ile Dis Ticaret Bilangosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -1.277402 -1.587580 (1)
Alndtb -10.65818*** -11.28457***

Inrk 0.253250 -1.493103 1)
Alnrk -6.671712*** -5.839643***

IngsyhP 0.858238 -0.811381 (1)
AlngsyhP -5.565939*** -5.655397***

Ingsyh" -0.654445 -1.784214 )
Alngsyh" -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 28’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildigi
modeller iizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, degiskenlerin diizeyde
duragan olmadigimi isaret etmektedir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci

farklarina uygulandiginda ise degiskenlerin tiimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke
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sahip olmadig1 goriilmektedir. Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan
serilere sahiptir. Ancak Sekil 14’¢ gore 6zellikle IngsyhP ve Ingsyh' degiskenlerine ait
serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron
(1989) yapisal kirilmay1 dikkate alan birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test

sonuglar1 Tablo 29°da sunulmaktadir.

Tablo 29: ABD ile Dis Ticaret Bilangosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:: Kirilma Sablts\;%:t—rend Kirilma gzg:i zg ¥:§Eg Kirllma | Sonuc¢
Indtb -2.258634 2014Q1 | -3.520960 2006Q4 | -5.017484* 2009Q3 10)/1(1)
Alndtb -12.22756*** | 2008Q3 | -12.10445*** | 2008Q3 | -12.49580*** |2008Q3

Inrk -2.242875 2014Q4 | -2.762951 2007Q1 | -3.859453 2012Q2 1)
Alnrk -7.709950*** | 2018Q3 | -8.127552*** |2018Q3 | -7.259498*** |2007Q4
IngsyhP -1.191641 2012Q4 | -6.663313*** |2008Q1 | -6.533380*** [2008Q1| 1(0)
Ingsyh" -2.609569 2010Q1 | -4.821121* 2008Q1 | -3.835747 2008Q1 10)/1(1)
Alngsyh'" | -7.719561*** | 2009Q1 | -8.376421*** |2009Q1| -9.229541*** |2009Q1

* %10, ** %5, *** %] anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gore Indtb degiskenine iliskin
seride, 2009 yil1 ti¢lincii ¢eyreginde yapisal kirilmalar mevcuttur. Ayrica ilgili teste
gore bu degisken sabit ve trenddeki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli modele
gore %10 anlam diizeyinde birim kok icermemektedir. Yapisal kirilmali birim kok
testi bu degiskenin birinci farkina uygulandiginda ise tiim modellere gére Alndtb’nin
birim kok icermedigi sonucuna ulagilmaktadir. Dolayistyla Indtb degiskeninin 1(0) ya
daI(1) oldugu s6ylenebilir. ABD’nin GSYH’sine iliskin degisken olan IngsyhP’de hem
sabitteki hem de sabit ve trenddeki kirilmay1 dikkate alan sabit ve trendli modele gore
2008 yilinin ilk ¢eyreginde yapisal kirilma s6z konusudur. Sekil 14’teki grafik
incelendiginde bu degisken artan bir trende sahiptir. Bu nedenle, sabit ve trend igeren
model iizerinden yiiriitilen yapisal kirilmali birim kok testi dikkate alinarak bu

degiskenin %1 anlam diizeyinde duragan oldugu sdylenebilecektir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin ABD ile dig
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglart Tablo 30°da verilmektedir.
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Tablo 30: ABD ile Dis Ticaret Bilangosu-Simir Testi Sonuclar:

TRENDSIZ MODEL: NARDL(2, 3, 5, 4, 6) TRENDLiI MODEL: NARDL(2, 3, 5, 4, 6)

F istatistigi | %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust | F istatistizi | %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=52) Smrlar (n = 55) (n=52) Simrlar (n = 55)
1(0 I(1 1(0 I(1
7.130223 © () 6.757263 © ()
2.763 3.813 3.358 4.365

Tablo 30’a gore seri korelasyon igermeyen ve en yiiksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (2, 3, 5, 4, 6)’dir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 7.130 olup 55 gbzlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki {ist sinir kritik
degeri olan 3.813’ten yliksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (2, 3, 5, 4, 6) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tiirkiye-ABD dis ticaret bilangosu tizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 31°de Tiirkiye’nin ABD ile dis
ticaret bilancosunun analizine iliskin kisa donem sonuglar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 31: ABD ile Dis Ticaret Bilangcosu-Kisa Donem Sonuglar ve Tamlayici

Testler
TRENDSiZ MODEL TRENDLi MODEL
NARDL(2, 3, 5, 4, 6) NARDL(2, 3, 5, 4, 6)

Degisken | Katsay: St?]g?:rt istatgstigi Olasiik| Katsay: St?]r;?:rt istatgstigi Olasihik
sabit -35.31727| 5.056870 |-6.984017| 0.0000
Alndtb_, | 0.169239 | 0.123177 |1.373948| 0.1812 |0.172418 | 0.125913 |1.369348 | 0.1831
Alnrk* | 0.977232 | 0.699291 |1.397461| 0.1741 | 0.986532 | 0.757214 |1.302845| 0.2045
Alnrk*; |0.279338 | 0.742610 [0.376157| 0.7099 | 0.256342 | 0.763283 |0.335842 | 0.7398
Alnrk?*, |-2.608167| 0.766615 |[-3.402188| 0.0022 |-2.643121| 0.831185 |-3.179943| 0.0039
Alnrk~ | 0.240106 | 0.337106 |0.712256 | 0.4826 | 0.233037 | 0.369984 |0.629857 | 0.5345
Alnrk”; |-2.539699| 0.461579 |-5.502195| 0.0000 |-2.522986| 0.468946 |-5.380124| 0.0000
Alnrk~, |0.449636 | 0.401004 |1.121276| 0.2724 |0.472457 | 0.446052 |1.059196 | 0.2996
Alnrk-Z; |-1.575377| 0.374296 |-4.208901| 0.0003 |-1.559739| 0.385213 |[-4.049028| 0.0004
Alnrk-, |-1.217595| 0.456931 |-2.664727| 0.0131 |-1.216455| 0.469177 |-2.592744| 0.0157
AlngsyhP |-1.303546 | 2.830022 |-0.460613| 0.6489 |-1.310221| 2.881819 |-0.454651; 0.6533
Alngsyh”,(-19.90363 | 3.498985 |-5.688403| 0.0000 |-19.96547| 3.668867 |-5.441862| 0.0000
Alngsyh?,(-6.701232 | 3.274427 |-2.046536| 0.0509 [-6.774432| 3.368082 |-2.011362| 0.0552
Alngsyh‘i3 -12.15002 | 2.793795 |(-4.348928| 0.0002 [-12.24187| 2.868756 |-4.267308| 0.0002
Alngsyh' |-0.485952 | 0.673450 |[-0.721585| 0.4770 |-0.471855| 0.793137 |-0.594922| 0.5572
Alngsyh't,| 2.894402 | 0.881958 |3.281791| 0.0029 |2.880414 | 0.979580 |2.940459| 0.0070
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Alngsyh",| 5.880239 | 0.978828 |6.007431| 0.0000 |5.874936 | 1.011689 |5.807058| 0.0000
Alngsyh';| 7.007973 | 1.043439 |6.716230| 0.0000 | 7.003200 | 1.060273 |6.605089 | 0.0000
Alngsyh',| 1.654930 | 1.005193 |1.646380| 0.1117 |1.644927 | 1.020815 |1.611386| 0.1197
Alngsyh";| 3.297380 | 0.829186 |3.976645| 0.0005 |3.294855 | 0.861315 |3.825377 | 0.0008

Kriz -0.438585| 0.123176 |-3.560639| 0.0015 [-0.438984| 0.144972 |-3.028057| 0.0056
ec -1.093737| 0.153141 |-7.142025| 0.0000 |-1.098354| 0.157467 |-6.975120| 0.0000
TANILAYICI iSTATISTIKLER

Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasihk
R? 0.710180 R? 0.700565
HQ -1.498458 HQ -1.445762
LM — x% (4) 4587911 | 0.3323 |LM — x2 (4) 6.264201 | 0.1803
JB— %% (2) 0.918454 |0.631772|JB — x2 (2) 0.931467 |0.627675
BPG — x? (25) 24.26706 | 0.5040 | BPG — x? (26) 24.27604 | 0.5602
RESET — F (1,36) | 1.143267 | 0.2952 |RESET — F (1,24) | 1.235255 | 0.2774

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 31’de sunulan NARDL (2, 3, 5, 4, 6) trendsiz modeline gore, kisa
donemde reel doviz kurundaki deger kazancinin (pozitif soklar) iki donem gecikmeli
degerlerinin dis ticaret bilangosu tlizerinde negatif (dis ticaret agcigin1 azaltici) etkileri
bulunmaktadir. Inrk”deki ilgili donemdeki ve iki donem gecikmeli soklarin dis ticaret
bilangosu tizerinde pozitif fakat istatistiksel olarak anlamsiz, bir, ii¢ ve dort donem
gecikmeli soklarin ise dis ticaret bilancosu iizerinde negatif (dis ticaret a¢igini artirici)
etkileri bulunmaktadir. Ayrica IngsyhP degiskeninin de dis ticaret bilangosu iizerinde
lic gecikmeye kadar anlamli negatif etkileri ve Ingsyh" degiskeninin de ilgili dénem
degismeleri hari¢ dis ticaret bilancosu ilizerinde bes gecikmeye kadar anlamli pozitif
etkileri bulunmaktadir. Trendli model olarak elde edilen NARDL (2, 3, 5, 4, 6)’ya gore
ise Inrk’deki pozitif ve negatif degismelerin NARDL (2, 3, 5, 4, 6) trendsiz modeli ile
benzer sonuglar gosterdigi goriilmektedir. Kisa donemde dis ticaret bilangosu iizerinde
Inrk’deki pozitif degismelerin iki gecikmede ve negatif degismelerin dort gecikmede
istatistiksel olarak anlamli etkileri bulunmaktadir. IngsyhP? degiskenine iligkin
degismeler ii¢ gecikmeye kadar dis ticaret bilancosuna negatif yonde etki etmektedir.
Ingsyh" degiskenine iligkin ilgili donemdeki degismelerin dis ticaret bilangosuna
negatif, bes gecikmeye kadar olan degismelerin ise dis ticaret bilangosuna pozitif
etkileri bulunmaktadir. Her iki modele gore de kiiresel finans krizinin dis ticaret agigin
kapatici yonde etkileri olmustur. Trendsiz ve trendli modeller i¢in elde edilen hata
diizeltme katsayisi (ec) negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Trendli ve trendsiz

modele gore kisa donemdeki bir sokun uzun donem dengesinden sapmaya yol agcacak
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etkisi bir periyottan (ii¢ ay) kisa bir siirede ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden
elde edilen hata terimleri Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri korelasyon
icermemektedir, normal dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit
varyansa sahiptir. Ayrica RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form
belirleme hatas1 s6z konusu degildir. Bu iki modelden trendsiz model, trendli modele
gore daha yiiksek diizeltilmis R? istatistik degerine ve daha kii¢iik Hannan-Quin bilgi
kriterine sahip oldugu i¢in uzun dénem sonuglar yalnizca trendsiz model iizerinden
degerlendirilecektir. Trendsiz model lizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo

32°de verilmektedir.

Tablo 32: ABD ile D1s Ticaret Bilangosu-Uzun Donem Sonuclar

TRENDSIZ MODEL: NARDL(2, 3, 5, 4, 6)
Degisken Katsayr Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* 3.505710 0.293680 11.93717 0.0000
Inrk~ 1.831293 0.326103 5.615692 0.0000
IngsyhP 12.68021 2.969362 4.270349 0.0002
Ingsyh' -5.771413 0.853688 -6.760564 0.0000
Sabit -32.02268 10.06667 -3.181060 0.0038
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKI
Test Deger Olasihik
Wald — x2 (1) 14.18190 0.0002

Tablo 32’ye gore IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerinin katsayilari uzun ddnemde
teorik beklenti ile uyumlu isaretlere sahip degildir. ABD’nin reel GSYH’sindeki
%1°1ik bir artis dis ticaret bilangosunu %12.6 oraninda artirirken (dis ticaret acigini
artiricr etki), Tiirkiye’nin reel GSYH’sindeki %1°lik bir artis dis ticaret bilangosunu
%S35.7 azaltmaktadir (dis ticaret agigini azaltici etki). Bu durum iki tilkenin gelirleri
arttikca birbirilerinden ziyade baska iilkelerle ticari iligkileri tercih etmeleri ile
agiklanabilir.

Reel doviz kurundaki %1°lik bir deger kazanci dis ticaret bilangosunu yaklasik
%3,5 oraninda artirirken (dis ticaret dengesindeki bozulma), %1°lik bir deger kaybi da
%1.84 oraninda azaltmaktadir (dis ticaret dengesindeki iyilesme). Bu durum teorik
beklenti ile uyum gostermektedir. Inrk™ i¢in kisa donemde negatif ya da pozitif fakat
istatistiksel olarak anlamsiz katsayilar elde edilirken, uzun donemde katsayinin pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli olmasi, reel kurdaki deger kayiplarinin ABD-Tiirkiye

ikili ticaretinde J etkisi olusturdugu anlamina gelmektedir. Uzun donem asimetrik
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etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald testine gére Inrk™ ve Inrk~ degiskenlerinin
katsayilar1 %1 anlam diizeyinde birbirlerinden farklidir dolayisiyla doviz kurundaki
pozitif ve negatif soklarin ABD ile dis ticaret bilangosuna asimetrik etkileri oldugu
sonucuna ulasilmistir. Uzun donemli etkilerin incelendigi ve NARDL (2, 3, 5, 4, 6)
trendsiz modele iliskin yapilan CUSUM ve CUSUMSQ testlerinin grafikleri Sekil

15’te verilmektedir.

Sekil 15: ABD ile Dis Ticaret Bilancosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %35 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigin1 gostermektedir.
3.2.3.6. Ingiltere ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin son on yillik dis ticaretinde en Onemli ortaklarindan biri olan
Ingiltere ile dis ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve negatif yonlii

hareketlerin etkisini incelemek {izere olusturulacak modellerde yer alacak

degiskenlerin serilerine iliskin grafikler Sekil 16’da verilmistir.
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Sekil 16: Ingiltere ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere iliskin Grafikler
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Sekil 16°daki Indtb’ye iliskin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye’nin Ingiltere ile dis ticaretinin siirekli fazla verdigi goriilmektedir. Tiirkiye-
Almanya dis ticaret bilangosunda belirgin bir artis ya da azalis egilimi
goriilmemektedir. Inrk degiseni 2010 yilindan sonra azalis egilimi gostermistir.
IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz déneminde hem Ingiltere
hem de Tiirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak her iki iilkenin
GSYH’sinde de 2008 yilinda baslayip 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans
krizi nedeniyle kirilmalar gézlenmektedir. Sekil 16’da grafikleri verilen degiskenlere

iliskin betimsel istatistikler Tablo 33’°te sunulmaktadir.

Tablo 33: ingiltere ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh*
Ortalama -0.456631 -1.347119 4.658204 4.756113
Standart Sapma 0.182113 0.137983 0.060234 0.216566
Maksimum -0.104853 -1.103213 4.773430 5.089251
Minimum -0.936869 -1.707111 4.560230 4.411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

89



Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini

belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 34’te verilmektedir.

Tablo 34: Ingiltere ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -2.898968* -3.336651* 10)/1(1)
Alndtb -7.982250*** -7.902505***

Inrk -1.079862 -1.622204

Alnrk -6.731489*** -7.092694*** '@
IngsyhP -0.177645 -1.135430 1)
Alngsyh? -5.766223*** -5.765914***

Ingsyh™ -0.654445 -1.784214 I
Alngsyh'* -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %] anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 34’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig:
modeller iizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, sadece Indtb
degiskeninin sabit ve trend ve sabit modelde uygulanan ADF birim kok testi
sonucunda diizeyde duragan oldugunu gostermekte, diger degiskenlerin diizeyde
duragan olmadigini isaret etmektedir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci
farklarina uygulandiginda ise degiskenlerin tiimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke
sahip olmadig1 goriilmektedir. Ancak Sekil 16’ya gore dzellikle IngsyhP ve Ingsyh"
degiskenlerine ait serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle
degiskenlere Perron (1989) yapisal kirilmayr dikkate alan birim kok testi

uygulanmistir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo 35°te sunulmaktadir.

Tablo 35: ingiltere ile Dis Ticaret Bilancosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:i Kirilma Sabits\;eb;:rend Kirilma gzg:: xz ¥:§Eg Kirilma| Sonug
Indtb -4.030305 2018Q2 | -3.979583 2018Q2| -4.291266 2017Q2
Alndtb -9.340819*** | 2018Q3 | -9.505800*** |2018Q3| -11.39017*** |2018Q2 '@
Inrk -2.567218 2017Q3| -3.314068 2007Q1| -3.289854 2009Q4

Alnrk -7.635086*** | 2018Q3| -8.056373*** | 2018Q3| -7.417186*** | 2006Q4 '@
IngsyhP -2.319008 2012Q2| -8.300609*** |2008Q2 | -8.042688*** |2008Q2| 1(0)
Ingsyh" -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1
Alngsyh' | -7.719561*** | 2009Q1| -8.376421*** | 2009Q1| -9.229541*** |2009Q1 oD

* 9010, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
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Yapisal kirtlmali birim kok testi sonuglara gore, Ingiltere’nin GSYH’sine
iliskin degisken olan IngsyhP’de sabit ve trendli modele gore 2008 yilinin ikinci
ceyreginde yapisal kirilma s6z konusudur. Sekil 16’daki grafik incelendiginde bu
degisken artan bir trende sahiptir. Bu nedenle, sabit ve trend iceren model {izerinden
yiirlitiilen yapisal kirilmali birim kok testi dikkate alinarak bu degiskenin %1 anlam

diizeyinde duragan oldugu sdylenebilecektir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Ingiltere ile
dis ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 36’da verilmektedir.

Tablo 36: Ingiltere ile Dis Ticaret Bilancosu-Simir Testi Sonuglar

TRENDSIZ MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 0) TRENDLI MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 0)

F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust | F istatistigi | %35 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=57) Simirlar (n = 60) (n=57) Smmirlar (n = 60)
1(0 1(1 1(0 I(1
2.439633 © () 2.439633 © ()
2.743 3.792 2.743 3.792

Tablo 36’ya gore seri korelasyon icermeyen ve en yiiksek Hannan Quinn
Kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 0, 0, 0)’dir. Bu modele iligkin elde edilen
F istatistigi 2.439 olup 60 gozlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki iist sinir kritik
degeri olan 3.792’den kiigiiktiir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 0, 0, 0, 0) modeline iligskin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden kiiciik elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmamaktadir ve déviz kurundaki degismelerin Tiirkiye-Ingiltere dis

ticaret bilancosu lizerinde uzun dénem etkilerinin olmadig1 sdylenebilir.
3.2.3.7. Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin son on yillik dis ticaretinde en 6nemli ortaklarindan biri olan
Fransa ile dis ticaret bilancosuna reel doviz kurundaki pozitif ve negatif yonlii

hareketlerin etkisini incelemek tlizere olusturulacak modellerde yer alacak

degiskenlerin serilerine iligskin grafikler Sekil 17°de verilmistir.
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Sekil 17: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere Iliskin Grafikler
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Sekil 17’deki Indtb’ye iliskin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tirkiye’nin Fransa ile dis ticaretinin genel olarak agik verdigi gériilmektedir. Tiirkiye-
Fransa dis ticaret bilangosunda 2017 yilindan sonra ciddi bir diisiis gézlenmistir.
IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gére, analiz déneminde hem Fransa
hem de Tiirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak her iki iilkenin
GSYH’sinde de 2008 yilinda baslayip 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans
krizi nedeniyle kirilmalar gézlenmektedir. Ayrica 2010-2013 yillar1 arasinda yasanan
euro bor¢ krizinin etkileriyle bu donemde Fransa GSYH’sinin artis egilimini

kaybettigi de goriilmektedir.

Sekil 17°de grafikleri verilen degiskenlere iligskin betimsel istatistikler Tablo

37’de sunulmaktadir.

Tablo 37: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'
Ortalama 0.240922 -1.157787 4.633372 4756113
Standart Sapma 0.168233 0.117803 0.041685 0.216566
Maksimum 0.510261 -0.992439 4.718017 5.089251
Minimum -0.265648 -1.555193 4557907 4.411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58
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Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip icermedigini

belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 38’de verilmektedir.

Tablo 38: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -1.999411 -3.203710* 10)/1(D)
Alndtb -0.713274*** -9.708324***

Inrk -0.773784 -1.717621 )
Alnrk -6.736942*** -6.976332***

IngsyhP -0.299950 -2.347207 1)
Alngsyh? -4.316969*** -4.298379***

Ingsyh™ -0.654445 -1.784214 )
Alngsyh'* -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Tablo 38’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig:
modeller {izerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, Indtb degiskeni harig
diger degiskenlerin diizeyde duragan olmadigini isaret etmektedir. Indtb degiskeninin
sabit ve trendli modele gore %10 anlam diizeyinde duragan oldugu goriilmektedir.
ADF birim kok testi degiskenlerin birinci farklarma uygulandiginda ise degiskenlerin
tiimiintin %1 anlam diizeyinde birim koke sahip olmadig goriilmektedir. Ancak Sekil
17’ye gore ozellikle IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerine ait serilerde belirgin yapisal
kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron (1989) yapisal kirilmay1
dikkate alan birim kok testi uygulanmustir. Elde edilen test sonuclart Tablo 39°da

sunulmaktadir.

Tablo 39: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken EZE:I Kirilma Sabits\;i);lt—rend Kirilma ggg:: \\;2 E:gzg Kirillma| Sonug
Indtb -4.354097* 2018Q2| -5.112521** |2018Q3| -5.028626* 2017Q2| 1(0)
Inrk -3.780256 2017Q3| -3.647368 2017Q3| -5.180252** |2015Q3

Alnrk -7.659872*** | 2018Q3| -7.959746*** | 2018Q3| -7.093506*** | 2006Q4 R
IngsyhP -1.738516 2016Q4| -4.650200* 2008Q2| -4.908643* 2008Q3 O
AlngsyhP | -5.706241*** | 2009Q1| -5.530342*** | 2009Q1| -6.692350*** |2009Q1
Ingsyh™ | -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1 O
Alngsyh' | -7.719561*** | 2009Q1| -8.376421*** |2009Q1| -9.229541*** | 2009Q1

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
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Yapisal kirtlmali birim kok testi sonuglarina gore Indtb degiskenine iliskin
seride, 2017 yili ikinci ¢eyreginde ve 2018 yil1 iigiincii ceyreginde yapisal kirilmalar
mevcuttur. Ayrica ilgili teste gore bu degisken sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli
ve trendli modele gore %5 ve sabit ve trenddeki kirilmayi dikkate alan sabitli ve trendli
modele gore %10 anlam diizeyinde birim kok icermemektedir. Fransa’nin GSYH’sine
iliskin degisken olan Ingsyh”’de sabit ve trendli modele gore 2008 yilinin ikinci ve
ticlincii ¢eyreginde yapisal kirilma s6z konusudur. Sekil 17°deki grafik incelendiginde
bu degisken artan bir trende sahiptir. Bu nedenle, sabit ve trend igeren model iizerinden
yiiriitiilen yapisal kirilmali birim kok testi dikkate alinarak bu degiskenin %10 anlam

diizeyinde duragan oldugu sdylenebilecektir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Fransa ile dig
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglart Tablo 40°ta verilmektedir.

Tablo 40: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Sinir Testi Sonuglari

TRENDSIZ MODEL: NARDL(1, 0, 1, 0, 0) TRENDLI MODEL: NARDL(1, 0, 1, 0, 0)

F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust F istatistigi %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n =56) Sinirlar (n = 60) (n =56) Sinirlar (n = 60)
1(0 I(1 10 1(1
5.876409 © () 5.755984 © ()
2.743 3.792 3.323 4.333

Tablo 40’a gore seri korelasyon icermeyen ve en yiksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 1, 0, 0)’dir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 5.876 olup 60 gozlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki iist sinir kritik
degeri olan 3.792’ten yliksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 0, 1, 0, 0) modeline iligskin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde {ist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitlinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak déviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tiirkiye-Fransa dis ticaret bilangosu iizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 41°de Tiirkiye’nin Fransa ile dis
ticaret bilancosunun analizine iliskin kisa donem sonuclar ve tanilayici testler

verilmektedir.
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Tablo 41: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Kisa Donem Sonuclar ve Tanilayici

Testler
TRENDSiZ MODEL TRENDLi MODEL
NARDL(1, 0, 1, 0, 0) NARDL(1, 0, 1, 0, 0)
Degisken | Katsay: St?]r;?:rt ista tgs tigi Olasihk| Katsayi St?}g?:rt ista tzs tigi Olasihik
Sabit 2.343032 | 0.379021 |6.181798 |0.0000
Alnrk~ |[-0.127791| 0.311274 |-0.410542|0.6832]-0.160792 | 0.371705 |-0.432581|0.6673
Kkriz -0.011622 | 0.052981 |-0.219352|0.8273]-0.010674 | 0.053793 |-0.1984240.8436
ec -0.707036| 0.113316 |-6.239488(0.0000 |-0.710098 | 0.114876 |-6.181419|0.0000
TANILAYICI iSTATISTIKLER
Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasihik
R? 0.420571 R? 0.409624
HQ -1.918833 HQ -1.869429
LM — x? (4) 6.317331 | 0.1767 |LM — 2 (4) 6.236336 | 0.1822
JB —x% (2) 0.911491 |0.633975| JB — ¥2 (2) 0.822774 |0.662747
BPG — x? (7) 5.975184 | 0.5426 |BPG — x? (8) 7.587101 | 0.4748
RESET — F (1,47) | 0.212351 | 0.6471 | RESET — F (1,46) | 0.427415 | 0.5165

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 41°de sunulan NARDL (1, 0, 1, 0, 0) trendsiz modeline gore, kisa
donemde Alnrk™ degiskeni i¢in katsayr negatif elde edilmis olmakla birlikte
istatistiksel olarak anlamsizdir. Trendli model olarak elde edilen NARDL (1, 0, 1, O,
0)’a gore de benzer bir sonug elde edilmistir. Her iki modele gore de kiiresel finans
krizinin dis ticaret agigin1 kapatici yonde etkileri oldugu fakat bu modellerden elde
edilen olasilik degerleri dikkate alindiginda kriz etkisinin anlamsiz oldugu
sOylenebilir. Trendsiz ve trendli modeller i¢in elde edilen hata diizeltme katsayis1 (ec)
negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Trendli ve trendsiz modele gore kisa
donemdeki bir sokun uzun dénem dengesinden sapmaya yol acacak etkisinin yaklasik
%70’i bir periyot i¢inde ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden elde edilen hata
terimleri Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri korelasyon igermemektedir,
normal dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit varyansa sahiptir.
Ayrica RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form belirleme hatasi s6z
konusu degildir. Her iki modelin de diizeltilmis R? istatistik degerleri ve Hannan-Quin
bilgi kriterleri ¢ok yakin degerlere sahip oldugu i¢in uzun doénem sonuglar her iki
model iizerinden de yapilacaktir. Trendsiz ve trendli model iizerinden elde edilen uzun

donem sonuglar1 Tablo 42 ve Tablo 43’te verilmektedir.
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Tablo 42: Fransa ile Dis Ticaret Bilangosu-Trendsiz Model Uzun Donem

Sonuc¢lan
TRENDSIZ MODEL: NARDL(1, 0, 1, 0, 0)
Degisken Katsay1 Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* 0.394934 0.289539 1.364011 0.1789
Inrk~ 1.152229 0.255403 4.511410 0.0000
IngsyhP -1.863218 1.946787 -0.957073 0.3433
Ingsyh'r 1.213374 0.479232 2.531914 0.0147
Sabit 3.431372 7.621186 0.450241 0.6546
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKIi
Test Deger Olasihk
Wald — x% (1) 8.341726 0.0039

Tablo 42’ye gore Ingsyh? ve Ingsyh" degiskenlerinin katsayilar1 da uzun
donemde teorik beklenti ile uyumlu isaretlere sahiptir, ancak Fransa’nin reel
GSYH’sindeki degismeler dis ticaret bilangosu iizerinde istatistiksel olarak anlamli
etkiye sahip degildir. Tirkiye’nin GSYH’sindeki %]1°lik bir artig dis ticaret

bilangosunu %1.21 artirmaktadir (dis ticaret agigini artiric etki).

Reel doviz kurundaki deger kazanglarimin dis ticaret bilancosu iizerinde
anlaml etkileri bulunmazken, %1°lik bir deger kayb1 %1.15 oraninda azaltmaktadir.
Kisa donemde Inrk~ degiskeni i¢in elde edilen katsayinin istatistiksel olarak anlamsiz
olsa bile negatif olmasi ve uzun dénem katsayinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
olmast, reel doviz kurundaki deger kayiplarinin Fransa-Tiirkiye ikili ticaret dengesinde
sinirlt bir bozulma sonrasinda iyilestirme olusturdugunu, dolayisiyla J etkisi oldugunu
isaret etmektedir. Uzun donem asimetrik etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald testine
gore Inrk+ ve Inrk™ degiskenlerinin katsayilart %1 anlam diizeyinde birbirlerinden
farklidir dolayisiyla doviz kurundaki pozitif ve negatif soklarin Fransa ile dis ticaret

bilangosuna asimetrik etkileri oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 43: Fransa ile Dis Ticaret Bilan¢osu-Trendli Model Uzun Déonem Sonuglar:

TRENDLi MODEL: NARDL(1, 0, 1, 0, 0)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihik
Inrk* 0.453698 0.553516 0.819666 0.4165
Inrk~ 1.105457 0.450958 2.451354 0.0180
IngsyhP -1.886361 1.966803 -0.959100 0.3424
Ingsyh" 1.266257 0.639911 1.978801 0.0537
Trend -0.002719 0.021671 -0.125465 0.9007
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UZUN DONEM ASIMETRIiK ETKI
Test Deger Olasihik
Wald — x% (1) 5.715336 0.0168

Tablo 43’¢ gore IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerinin katsayilari da uzun
donemde teorik beklenti ile uyumlu isaretlere sahiptir, ancak Fransa’nin reel
GSYH’sindeki degismelerin dis ticaret bilangosu iizerinde anlamli bir etkisi
bulunmamaktadir. Tirkiye’nin reel GSYH’sindeki %1’lik bir artis ise dis ticaret
bilangosunu %1.26 artirmaktadir (dis ticaret ac¢igmi artirict etki). Ayrica trend
degiskeninin katsayisi, uzun donemde Tiirkiye-Fransa dis ticaret bilangosundaki
acigin azalma egiliminde oldugunu isaret etmekle birlikte istatistiksel olarak
anlamsizdir.

Bu modele gore Inrk* degiskeni i¢in elde edilen katsay: istatistiksel olarak
anlaml degilken, doviz kurundaki %1 °lik bir deger kaybi1 dis ticaret dengesini %1.10
oraninda azaltmaktadir (dis ticaret agigimi azaltict etki). J etkisine iliskin
degerlendirmeler ise Tablo 43’teki trendsiz model i¢in yapilanla ayni olacaktir. Uzun
donem asimetrik etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald testine gore Inrk™ ve Inrk’
degiskenlerinin katsayilart %1 anlam diizeyinde birbirlerinden farklidir dolayisiyla
doviz kurundaki pozitif ve negatif soklarin Fransa ile dis ticaret bilangosuna asimetrik
etkileri oldugu sonucuna ulasilmistir. Uzun dénemli etkilerin incelendigi hem trendsiz
hem de trendli NARDL (1, 0, 1, 0, 0) modellerine iliskin yapilan CUSUM ve
CUSUMSQ testlerinin grafikleri Sekil 18’de ve Sekil 19°da verilmektedir.

Sekil 18: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Trendsiz Model CUSUM ve
CUSUMSQ Testleri
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Sekil 19: Fransa ile Dis Ticaret Bilancosu-Trendli Model CUSUM ve CUSUMSQ

Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %5 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.8. ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin Ispanya ile dis ticaret bilancosuna reel déviz kurundaki pozitif ve
negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek {iizere olusturulacak modellerde yer

alacak degiskenlerin serilerine iliskin grafikler Sekil 20’de verilmistir.

Sekil 20: Ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere Iliskin Grafikler
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Sekil 20’deki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye nin Ispanya ile d1s ticaretinin 2008 yilinda ve 2018 y1l1 sonrasinda agik verdigi
goriilmektedir. Tiirkiye-ispanya dis ticaret bilangosunda 2018 y1l1 sonrasinda ciddi bir
azalis soz konusudur. Ingsyh® ve Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gére, analiz
doneminde hem Ispanya hem de Tiirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi
goriilmektedir ancak her iki lilkenin GSYH’sinde de 2008 yilinda baglayip 2009
yilinda etkileri devam eden kiiresel finans krizi nedeniyle kirtlmalar gézlenmektedir.
Ispanya’nin GSYH’sinde 2014, Tiirkiye nin GSYH’sinde ise 2009 yil1 itibariyle artis
egilimi goriilmektedir. Ayrica 2010-2013 yillar arasinda yasanan euro borg krizinin
etkileriyle bu dénemde Ispanya’nin GSYH’sinin duragan bir goriintii sergiledigi

sOylenebilir.

Sekil 20’de grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

44°te sunulmaktadir.

Tablo 44: Ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'
Ortalama 0.140533 -1.150882 4.610530 4.756113
Standart Sapma 0.274300 0.119160 0.042415 0.216566
Maksimum 0.507949 -0.985110 4701764 5.089251
Minimum -0.744761 -1.559117 4.540197 4.411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 45°te verilmektedir.

Tablo 45: Ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonu¢
Indtb -0.494578 -1.034810 1)
Alndtb -8.480368*** -8.691782***

Inrk -0.608878 -1.758618 1)
Alnrk -6.790156*** -6.968591***

IngsyhP -0.887788 -1.297689 1)
AlngsyhP -3.382988** -3.421605*

Ingsyh" -0.654445 -1.784214 I
Alngsyh* -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
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Tablo 45’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig:
modeller iizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, degiskenlerin diizeyde
duragan olmadigini isaret etmektedir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci
farklarina uygulandiginda ise IngsyhP degiskeninin sabitli modelde %3, sabit ve trendli
modelde %10 anlam diizeyinde; diger degiskenlerin ise %1 anlam diizeyinde birim
koke sahip olmadigi goriilmektedir. Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan
serilere sahiptir. Ancak Sekil 20°ye gore dzellikle IngsyhP ve Ingsyh'" degiskenlerine
ait serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron
(1989) yapisal kirilmay: dikkate alan birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test

sonuclar1 Tablo 46’da sunulmaktadir.

Tablo 46: Ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:: Kirilma Sabits\;%;rend Kirilma g:g:: zz $:§23 Kirillma| Sonug
Indtb -2.911860 2018Q1| -2.797592 2018Q1| -3.148433 2010Q2
Alndtb -9.366373*** | 2018Q4 | -9.645192*** | 2007Q4| -9.762944*** |2018Q2 '@
Inrk -3.696249 2017Q3| -4.345774 2017Q4| -5.595357** |2015Q3

Alnrk -7.724899*** | 2018Q3| -7.949045*** |2018Q3| -7.085098*** | 2006Q4 ')
IngsyhP -2.142336 2016Q2| -2.491612 2009Q3| -3.528469 2011Q3 W
AlngsyhP | -4.059974 2012Q2| -4.851335* 2007Q4| -5.185196** |2009Q1
Ingsyh' | -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1
Alngsyh' | -7.719561*** | 2009Q1| -8.376421*** |2009Q1| -9.229541*** |2009Q1 ONM

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Yapisal kirilmali birim kék testi sonuglarina gore Ispanya’nin GSYH’sine
iligkin degisken olan IngsyhP’de sabiti dikkate alan sabit ve trendli modele gore 2007
yiliin son ¢eyreginde ve sabit ve trendi dikkate alan sabit ve trendli modele gore 2009
yilinin ilk ¢eyreginde yapisal kirilmalar s6z konusudur. Sekil 20’deki grafik
incelendiginde bu degisken belli bir donem kismen azalan daha sonra artis egilimine
gecen bir trende sahiptir. Bu nedenle, sabit ve trendi dikkate alan sabit ve trend iceren
model iizerinden yiiriitiilen yapisal kirilmali birim kok testi dikkate alinarak bu

degiskenin %5 anlam diizeyinde duragan oldugu sdylenebilecektir.

Reel déviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye nin Ispanya ile dis
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 47°de verilmektedir.
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Tablo 47: Ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Simir Testi Sonuclar:

TRENDSIiZ MODEL: NARDL(3, 2, 5, 4, 0)

TRENDLI MODEL: NARDL(1, 2, 5, 4, 4)

F istatistigi

%35 Anlam Diizeyi Alt ve Ust

F istatistigi

%S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust

(n=52) Smrlar (n = 55) (n=52) Simrlar (n = 55)
1(0 I(1 10 (1
7.929287 © () 7.393915 © ()
2.763 3.813 3.358 4.365

Tablo 47’ye gore seri korelasyon igermeyen ve en yiikksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (3, 2, 5, 4, 0)’dir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 7.929 olup 55 gozlem degeri i¢in %5 anlam diizeyindeki iist sinir kritik
degeri olan 3.813’ten yliksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 2, 5, 4, 4) modeline iligskin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde {ist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tiirkiye-ispanya dis ticaret bilangosu iizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 48de Tiirkiye nin Ispanya ile dis
ticaret bilancosunun analizine iliskin kisa donem sonuclar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 48: Ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Kisa Dénem Sonuclar ve Tamilayic

Testler

TRENDSiZ MODEL TRENDLI MODEL

NARDL(3, 2, 5, 4, 0) NARDL(1, 2, 5, 4, 4)
Degisken | Katsay: Stig?:rt istatgstigi Olasihik| Katsay: St?}gg:rt istat':stigi Olasihik
Sabit 6.244604 | 0.856893 |7.287497 | 0.0000
Alnrk* | 0.425212 | 0.465128 |0.914184 | 0.3675 | 0.323832 | 0.492665 |0.657306 | 0.5162
Alnrk*, |-1.537467| 0.441825 |-3.479811| 0.0015 |-1.381026| 0.483420 |-2.856786| 0.0078
Alnrk~ | 0.138749 | 0.284885 |0.487034 | 0.6296 | 0.320691 | 0.343412 |0.933836 | 0.3581
Alnrk-, |-0.786887 | 0.412950 |-1.905526| 0.0657 |-1.339098| 0.541441 |-2.473210| 0.0195
Alnrk—, |-1.153587| 0.386415 |-2.985358| 0.0054 |-1.140313| 0.386536 |-2.950085| 0.0062
Alnrk-; [-1.421940| 0.329198 |-4.319405| 0.0001 [-1.522248| 0.343756 |-4.428277| 0.0001
Alnrk—, |-0.873975| 0.388030 |-2.252339| 0.0313 |-1.074846| 0.478453 |-2.246501| 0.0325
AlngsyhP |-3.748176| 2.302673 |-1.627750| 0.1134 |-5.100424| 2.588765 |-1.970215; 0.0584
Alngsyh” | -1.452765| 2.321205 |-0.625867| 0.5358 |-3.453979| 2.429829 |-1.421491| 0.1658
Alngsyh”,|-8.401399 | 2.162832 |-3.884444| 0.0005 [-9.412723| 2.510618 |-3.749166| 0.0008
Alngsyh?,| 3.857118 | 1.977322 |1.950678| 0.0599 |4.132379 | 2.000737 |2.065429 | 0.0479
Alngsyh'™ 0.488230 | 0.522804 |0.933867 | 0.3581
Alngsyh"™; 0.413021 | 0.599092 |0.689412 | 0.4960
Alngsyh™, 1.203606 | 0.546311 |2.203150 | 0.0357
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Alngsyh'’, 1.423101 | 0.551670 |2.579624 | 0.0152
Kriz -0.111550| 0.058244 |-1.915201| 0.0644 [-0.094468| 0.069944 |-1.350628| 0.1873
ec -0.421963| 0.056893 |-7.416834| 0.0000 |-0.852369| 0.118188 |-7.211960| 0.0000
TANILAYICI iSTATISTIKLER

Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasihk

R? 0.679529 R? 0.694532

HQ -2.264627 HQ -2.238588
LM — x% (4) 6.055135 | 0.1951 |LM — x2 (4) 6.671720 | 0.1543
JB—x2 (2) 0.207753 | 0.901337| JB — x2 (2) 0.822995 |0.662657
BPG — x? (19) 28.08831 | 0.0817 |BPG — x2 (22) 25.18585 | 0.2883
RESET — F (1,31) | 2.681716 | 0.1116 | RESET — F (1,28)| 12.06171 | 0.0017

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 48’de sunulan NARDL (3, 2, 5, 4, 0) trendsiz modeline gore, kisa
donemde Inrk’deki pozitif soklarin bir gecikmeye kadar dis ticaret bilangosu tizerinde
negatif (dis ticaret acigmni azaltici) etkileri, Inrk’deki negatif soklarin ise dort
gecikmeye kadar negatif etkileri bulunmaktadir. Bu etkilerin istatistiksel anlamlilig
daha yakin gecikmelerde ortadan kalk....maktadir. Ayrica Ingsyh® degiskeninin de dis
ticaret bilangosu tizerinde li¢ gecikmeye kadar pozitif etkileri bulunmaktadir. Trendli
model olarak elde edilen NARDL (1, 2, 5, 4, 4)’e gore ise Inrk’deki pozitif
degismelerin kisa donemde dis ticaret bilangosu iizerinde bir gecikmeye kadar
istatistiksel olarak anlamli negatif etkileri bulunurken Inrk’deki negatif degismeler de
kisa donemde dis ticaret bilangosunu dort gecikmeye kadar negatif ve genel olarak
istatiksel olarak anlamli bir sekilde etkilemektedir. IngsyhP degiskenine iligkin ilgili
donemdeki degismeler dis ticaret bilangosu lizerinde negatif etkiye sahipken ii¢
gecikmeye kadar degisimler dis ticaret bilancosuna pozitif yonde etki etmektedir.
Ingsyh" degiskenine iliskin ilgili dSnemdeki degismelerin dis ticaret bilangosuna iig
gecikmeye kadar anlamli pozitif etkileri bulunmaktadir. Her iki modele gore de kiiresel
finans krizinin dis ticaret agigin1 kapatici yonde etkileri oldugu fakat her iki modelde
de olasilik degerleri dikkate alindiginda kriz etkisinin anlamsiz oldugu ile sdylenebilir.
Trendsiz ve trendli modeller icin elde edilen hata diizeltme katsayis1 (ec) negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Kisa dénemdeki bir sokun uzun dénem dengesinden
sapmaya yol agacak etkisinin trendsiz modele %42’si, trendli modele gore ise %85’
bir periyot i¢inde ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden elde edilen hata terimleri
Breusch-Pagan testine gére dordiincii derece seri korelasyon igermemektedir, normal

dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit varyansa sahiptir. Ayrica
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RESET testine gore NARDL (3, 2, 5, 4, 0) trendsiz modelinde fonksiyonel form
belirleme hatasi1 s6z konusu degil iken, NARDL (1, 2, 5, 4, 4) trendli modelinde
fonksiyonel form belirleme hatasi vardir. Bunun i¢in uzun dénem sonuglar yalnizca
trendsiz model tizerinden degerlendirilecektir. Trendsiz model tizerinden elde edilen

uzun dénem sonuglar Tablo 49°da verilmektedir.

Tablo 49: ispanya ile Dis Ticaret Bilancosu-Uzun Dénem Sonuclar

TRENDSIZ MODEL: NARDL (3, 2, 5, 4, 0)
Degisken Katsay1 Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* 5.130896 1.713177 2.994959 0.0053
Inrk™ 5.161052 1.751467 2.946703 0.0059
IngsyhP 1.963628 2.186475 0.898079 0.3759
Ingsyh" 0.391765 0.741436 0.528387 0.6009
Sabit -11.19847 11.50085 -0.973708 0.3375
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKI
Test Deger Olasihk
Wald — x2 (1) 0.004160 0.9486

Tablo 49°a gore Ispanya ve Tiirkiye nin reel GSYH’lerinin dis ticaret bilangosu

uzerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmamaktadir.

Reel doviz kurundaki %1°lik bir deger kazanci dis ticaret bilangosunu yaklagik
%S5 oraninda artirirken (dis ticaret acigi artarken), %1°lik bir deger kaybi1 %5.16
oraninda azaltmaktadir. Kisa donemde Alnrk™ ve bu degiskenin dort donem gecikmeli
degerleri i¢in negatif ve istatistiksel olarak anlamli elde edilen katsayilar ile uzun
donemde Inrk~ degiskeni igin katsayinin pozitife donmesi Ispanya-Tiirkiye ikili dis

ticaret dengesi i¢in giiclii bir J egrisi etkisini isaret etmektedir.

Uzun dénem asimetrik etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald testine gore Inrk™
ve Inrk® degiskenlerinin katsayilar1 %1 anlam diizeyinde birbirlerinden farklilik
gostermemektedir dolayisiyla doviz kurundaki pozitif ve negatif soklarin Ispanya ile
dis ticaret bilangosuna asimetrik etkilerinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Uzun
donemli etkilerin incelendigi ve trendsiz NARDL (3, 2, 5, 4, 0) modeline iligskin
yapilan CUSUM ve CUSUMSAQ testlerinin grafikleri Sekil 21°de verilmektedir.
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Sekil 21: Ispanya ile Dis Ticaret Bilangosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %5 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.9. Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu

Tiirkiye nin Isvigre ile dis ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve
negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek {iizere olusturulacak modellerde yer

alacak degiskenlerin serilerine iligskin grafikler Sekil 22°de verilmistir.

Sekil 22: Tsvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere Iliskin Grafikler
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Sekil 22°deki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye nin Isvigre ile dis ticaretinin birka¢ donem disinda ciddi 6lciide agik verdigi
goriilmektedir. Tiirkiye-Isvicre dis ticaret bilancosunda belirgin bir artis ya da azalis
egilimi yoktur. Inrk degiseni ise genel olarak azalis egilimi gostermistir. IngsyhP ve
Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz doneminde hem Isvicre hem de
Tiirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak her iki {ilkenin
GSYH’sinde de 2008 yilinda baslayip 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans

krizi nedeniyle kirilmalar gézlenmektedir.

Sekil 22°de grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

50°de sunulmaktadir.

Tablo 50: isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk Ingsyh? Ingsyh™
Ortalama 0.941836 -0.933885 4.635159 4.756113
Standart Sapma 1.067313 0.174123 0.073289 0.216566
Maksimum 3.054985 -0.640173 4.757067 5.089251
Minimum -1.517850 -1.407184 4.480584 4.411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 51°de verilmektedir.

Tablo 51: Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -5.069521*** -5.058886*** 1(0)
Inrk -0.379552 -3.082527 1)
Alnrk -7.128413*** -7.264817***

IngsyhP -1.031419 -3.424573* 10)/1(1)
AlngsyhP -4.655901*** -4.640018***

Ingsyh* -0.654445 -1.784214 I
Alngsyh* -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 51°e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig:
modeller iizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, Indtb ve IngsyhP
degiskenleri harig, diger degiskenlerin diizeyde duragan olmadigini isaret etmektedir.

ADF birim kok testi degiskenlerin birinci farklarina uygulandiginda ise degiskenlerin
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timiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke sahip olmadig1 goriilmektedir. Diger bir
deyisle degiskenler (Indtb hari¢) fark duragan serilere sahiptir. IngsyhP degiskeni ise
1(0) ya da I(1) olarak degerlendirilebilir. Ancak Sekil 22’ye gore 6zellikle IngsyhP ve
Ingsyh" degiskenlerine ait serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu
nedenle degiskenlere Perron (1989) yapisal kirilmay1 dikkate alan birim kok testi

uygulanmistir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo 52°de sunulmaktadir.

Tablo 52: Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Sabit Sabit ve Trend Sabit ve Trend

Degisken Sabit Kirilma Sabit Kirilma Sabit ve Trend Kirilma| Sonug
Indtb -5.454368*** | 2009Q1| -5.600535*** |2016Q3| -5.594761** |2016Q4| 1(0)
Inrk -2.215868 2014Q4| -3.933168 2006Q4 | -3.838783 2011Q3 (1)
Alnrk -8.039308*** | 2018Q3| -8.161410*** |2018Q3| -7.401515*** |2012Q1

IngsyhP -2.152184 2013Q1| -4.952835** | 2010Q3| -7.603284*** |2008Q3| (0)
Ingsyh' | -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1 10)/1(1)
Alngsyh' | -7.719561*** | 2009Q1| -8.376421*** |2009Q1| -9.229541*** |2009Q1
* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gére Isvigre’nin GSYH’sine
iligkin degisken olan IngsyhP’de sabiti dikkate alan sabit ve trendli modele gore 2010
yiliin {igiincii ¢eyreginde ve sabit ve trendi dikkate alan sabit ve trendli modele gore
2008 yilinin iiclincii ¢eyreginde yapisal kirilma s6z konusudur. Sekil 22°deki grafik
incelendiginde bu degisken artan bir trende sahiptir. Dolayisiyla bu degiskenin sabiti
dikkate alan sabit ve trend igeren modele gére %5, sabit ve trendi dikkate alan sabit ve

trend iceren modele gore %1 anlam diizeyinde duragan oldugu sdylenebilecektir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye nin Isvigre ile dis
ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglart Tablo 53°te verilmektedir.

Tablo 53: Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Simir Testi Sonuclar

TRENDSiZ MODEL: NARDL(1, 1, 0, 0, 0) TRENDLI MODEL: NARDL(1, 1, 0, 0, 0)

F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust | F istatistizi | %35 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n =56) Sinirlar (n = 60) (n =56) Sinirlar (n = 60)
I0) T I0) T
5033999 2.743 3.792 5008527 3.323 2.333

Tablo 53’e¢ gore seri korelasyon igermeyen ve en yiikksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 1, 0, 0, 0)’dir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 5.033 olup 60 gozlem degeri i¢in %5 anlam diizeyindeki iist sinir kritik
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degeri olan 3.792°den yiiksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 1, 0, 0, 0) modeline iligkin F istatistigi de %35 anlam diizeyinde {iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tiirkiye-Isvigre dis ticaret bilangosu iizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 54’te Tiirkiye nin Isvicre ile dis
ticaret bilangosunun analizine iliskin kisa dénem sonucglar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 54: Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Kisa Donem Sonuglar ve Tanilayici

Testler
TRENDSIiZ MODEL TRENDLI MODEL
NARDL(1, 1, 0, 0, 0) NARDL(1, 1, 0, 0, 0)
Degisken| Katsay: St(;l]r;(tj:rt istatzstigi Olasihk| Katsay: St:;l]r;(t.'isrt istatgstigi Olasihk
sabit 19.22862 | 3.337598 |5.761216 | 0.0000
Alnrk* | 8.113246 | 3.542828 |2.290048 | 0.0265 | 7.928584 | 4.306259 |1.841177 | 0.0719
Kriz -0.991117 | 0.526520 |-1.882391| 0.0659 |-0.912746 | 0.528845 |-1.725923| 0.0909
ec -0.709506 | 0.122859 |(-5.774967| 0.0000 |-0.684405| 0.117642 |-5.817692| 0.0000
TANILAYICI iSTATIiSTIKLER
Test Deger Olasihk Test Deger | Olasihk
R? 0.413357 R? 0.418750
HQ 2.698579 HQ 2.720031
LM — x2 (4) 2517918 | 0.6414 |LM — x% (4) 2.703768 | 0.6086
JB—x% (2) 0.351564 |0.838801| JB — X2 (2) 0.525417 [0.768966
BPG — x2 (7) 14.03575 | 0.0505 | BPG — x? (8) 14.32143 | 0.0738
RESET — F (1,47)| 0.221882 | 0.6398 | RESET — F (1,46) | 0.026851 | 0.8706

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 54°te sunulan NARDL (1, 1, 0, 0, 0) trendli ve trendsiz modellerine gore,
kisa donemde Inrk’deki pozitif degismelerin dis ticaret bilangosu lizerinde pozitif (dig
ticaret agigini artirici) etkileri bulunmaktadir. Her iki modele gore de kiiresel finans
krizinin dis ticaret agigini1 kapaticit yonde etkileri oldugu fakat her iki modelde de
olasilik degerleri dikkate alindiginda kriz etkisinin anlamsiz oldugu sdylenebilir.
Trendsiz ve trendli modeller i¢in elde edilen hata diizeltme katsayisi (ec) negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Trendli ve trendsiz modele gore kisa donemdeki bir
sokun uzun doénem dengesinden sapmaya yol acacak etkisinin yaklasik %70’i bir

periyot i¢inde ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden elde edilen hata terimleri
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Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri korelasyon igermemektedir, normal
dagilima sahiptir fakat Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit varyans
icermemektedir. Ayrica RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form
belirleme hatasi s6z konusu degildir. Bu nedenle uzun dénem sonuglar hem trendsiz
hem de trendli model iizerinden degerlendirilecektir. Trendsiz ve trendli model

tizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo 55 ve Tablo 56’da verilmektedir.

Tablo 55: Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Trendsiz Model Uzun Dénem

Sonuclarn
TRENDSiZ MODEL: NARDL(1, 1, 0, 0, 0)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* -0.314848 2.802455 -0.112347 0.9110
Inrk™ 2.939819 1.676782 1.753250 0.0859
IngsyhP 5.141161 16.00043 0.321314 0.7494
Ingsyh'" 4.730235 5.555421 0.851463 0.3987
Sabit -43.33501 51.22313 -0.846005 0.4017
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKi
Test Deger Olasilik
Wald — x2 (1) 1.789444 0.1810

Tablo 55’e gore, NARDL (1, 1, 0, 0, 0) trendsiz modelde Isvigre ve Tiirkiye nin
reel GSYH’lerinin dis ticaret bilangosu iizerinde istatistiksel olarak anlamli etkileri
bulunmamaktadir. Reel doviz kurundaki deger kazanglar1 da dis ticaret bilangosunu
anlaml bir sekilde etkilemezken, reel doviz kurundaki %1°lik bir deger kayb1 dig
ticaret bilangcosunu %?2.94 oraninda ve %10 anlam diizeyinde azaltmaktadir. Modelin
yapist geregi kisa donemde Inrk™ degiskenine iliskin katsay1 elde edilemediginden
Isvigre-Tiirkiye ikili ticareti i¢in J etkisi degerlendirmesi yapilamamaktadir. Ayrica
yapilan Wald testi sonuclar1 doviz kurundaki deger kayip ve kazanglarinin dis ticaret

bilangosu ilizerindeki etkisinin asimetrik olmadigini isaret etmektedir.

Tablo 56: Isvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Trendli Model Uzun Dénem Sonugclar:

TRENDLi MODEL: NARDL(1, 1, 0, 0, 0)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihik
Inrk* -2.835779 3.672308 -0.772206 0.4439
Inrk~ 6.895958 3.825289 1.802729 0.0778
IngsyhP -8.679734 17.02862 -0.509714 0.6126
Ingsyh" 2.704477 6.714536 0.402779 0.6889
trend 0.244543 0.204181 1.197680 0.2370
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UZUN DONEM ASIMETRIK ETKIi
Test Deger Olasihk
Wald — x% (1) 2.609433 0.1062

Tablo 56’daki trendli modele gore de isvicre ve Tiirkiye’nin GSYH’lerinin dis
ticaret bilangosu iizerinde anlamli etkileri bulunmamaktadir. Ayrica trend degiskeni

de istatistiksel anlamliliga sahip degildir.

Reel doviz kurundaki deger kazancinin dis ticaret bilancosu iizerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmazken, %1°lik bir deger kaybi dis ticaret
bilangosunu %6.89 oraninda ve %10 anlam diizeyinde azaltmaktadir. J egrisi ve
asimetrik etkiler ile ilgili degerlendirmeler de trendsiz modeldekine benzer sekilde
yapilabilir. Uzun donemli etkilerin incelendigi ve hem trendsiz hem de trend igeren
NARDL (1, 1, 0, 0, 0) modeline iliskin yapilan CUSUM ve CUSUMSQ testlerinin
grafikleri Sekil 23°te ve Sekil 24°te verilmektedir.

Sekil 23: lisvicre ile Dis Ticaret Bilancosu-Trendsiz Model CUSUM ve

CUSUMSQ Testleri
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Sekil 24: isvigre ile Dis Ticaret Bilancosu-Trendli Model CUSUM ve CUSUMSQ

Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %35 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.10. Hollanda ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin Hollanda ile dis ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif ve
negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek lizere olusturulacak modellerde yer

alacak degiskenlerin serilerine iliskin grafikler Sekil 25°te verilmistir.

Sekil 25: Hollanda ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere Iliskin Grafikler
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Sekil 25’teki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye’nin Hollanda ile dis ticaretinin genel itibariyle fazla verdigi goriilmektedir.
Tiirkiye-Hollanda dis ticaret bilangosunda 2010 yilindan sonra belirgin bir azalis
egilimi goriilmektedir. Ingsyh? ve Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz
doneminde hem Hollanda hem de Tirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi
goriilmektedir ancak her iki iilkenin GSYH’sinde de 2008 yilinda baslayip 2009
yilinda etkileri devam eden kiiresel finans krizi nedeniyle kirilmalar gézlenmektedir.
Ayrica 2010-2013 yillar1 arasinda yasanan euro borg krizinin etkileriyle bu donemde

Hollanda GSYH’sinin yeni bir kirtlma yasadigi sdylenebilir.
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Sekil 25°te grafikleri verilen degiskenlere iliskin betimsel istatistikler Tablo

57’de sunulmaktadir.

Tablo 57: Hollanda ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh'
Ortalama -0.046695 -1.138713 4.626497 4.756113
Standart Sapma 0.205112 0.128208 0.049366 0.216566
Maksimum 0.383239 -0.958232 4,735731 5.089251
Minimum -0.660809 -1.558436 4523864 4411239
Gozlem Sayisi 58 58 58 58

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip icermedigini

belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 58’de verilmektedir.

Tablo 58: Hollanda ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -2.302111 -2.807367 (1)
Alndtb -9.477663*** -9.655190***

Inrk -0.446825 -1.730682 (1)
Alnrk -6.740228*** -7.011475%**

Ingsyh? -0.505734 -1.897241 (1)
Alngsyh? -3.709031*** -3.686776**

Ingsyh"" -0.654445 -1.784214 1)
Alngsyh" -7.144050*** -7.086775***

* %10, ** %5, *** %] anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Tablo 58’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig

modeller {izerinden yliriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, degiskenlerin diizeyde
duragan olmadigini isaret etmektedir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci
farklarina uygulandiginda ise degiskenlerin tiimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke
sahip olmadig1 goriilmektedir. Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan
serilere sahiptir. Ancak Sekil 25°e gore 6zellikle IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerine ait
serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron
(1989) yapisal kirilmay: dikkate alan birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test

sonuclar1 Tablo 59’da sunulmaktadir.
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Tablo 59: Hollanda ile Dis Ticaret Bilangosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:: Kirilma Sablts\;eb;lt-rend Kirilma ggg:: xg L‘:gﬂg Kirilma| Sonu¢
Indtb -3.798370 2017Q3| -5.070129** |2009Q1| -5.387054** |2009Q1| I(0)
Inrk -3.389375 2017Q3| -3.524161 2017Q3| -4.797233 2015Q3 (1)
Alnrk -7.620580*** | 2018Q3| -7.167328*** | 2011Q3| -7.117788*** | 2006Q4
IngsyhP -2.574027 2015Q2| -3.069870 2011Q1| -5.071562* 2014Q4 (1)
AlngsyhP | -4.536345** |2009Q1| -6.707105*** |2008Q3| -6.629649*** |2008Q3
Ingsyh' | -2.609569 2010Q1| -4.821121* 2008Q1| -3.835747 2008Q1 10)1(1)
Alngsyh' | -7.719561*** | 2009Q1| -8.376421*** |2009Q1| -9.229541*** |2009Q1

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gére Indtb degiskenine iligkin
seride, 2009 yili sonunda yapisal kirllma mevcuttur. Ayrica ilgili teste gore bu
degisken sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli modele gore %5 anlam

diizeyinde birim kok icermemektedir ve diizeyde duragan oldugu goriilmektedir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Hollanda ile
dis ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglart Tablo 60°ta verilmektedir.

Tablo 60: Hollanda ile D1s Ticaret Bilangosu-Sinir Testi Sonuclar:

TRENDSIZ MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 1) TRENDLI MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 1)

F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust | Fistatistigi | %35 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=57) Swirlar (n = 60) (n=57) Siirlar (n = 60)
1(0 1(1 1(0 I(1
3.907942 © () 4.382214 © ()
2.743 3.792 3.323 4.333

Tablo 60’a gore seri korelasyon igermeyen ve en yiikksek Hannan Quinn
kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 0, 0, 0, 1)’dir. Bu modele iligskin elde edilen
F istatistigi 3.907 olup 60 gbézlem degeri icin %5 anlam diizeyindeki {ist sinir kritik
degeri olan 3.792°den yiiksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 0, 0, 0, 1) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tiirkiye-Hollanda dis ticaret bilancosu tizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 61°de Tiirkiye’nin Hollanda ile
dis ticaret bilancosunun analizine iliskin kisa donem sonuglar ve tanilayici testler

verilmektedir.
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Tablo 61: Hollanda ile Dis Ticaret Bilancosu-Kisa Donem Sonuglar ve Tamlayici

Testler

TRENDSIiZ MODEL: TRENDLI MODEL

NARDL(1, 0,0, 0, 1) NARDL(1, 0,0, 0, 1)
Degisken | Katsay: St?]r;?:rt istatgstigi Olasiik | Katsay1 St?]r;?;rt istatgstigi Olasihik
sabit 7.380938 | 1.373558 |5.373590 | 0.0000
Alngsyh®| 0.772626 | 0.607253 |1.272330| 0.2093 | 0.341624 | 0.738496 |0.462595 | 0.6457
Kkriz -0.015367 | 0.066417 |-0.231375| 0.8180 |-0.013921| 0.072505 |[-0.192001| 0.8486
ec -0.467182 | 0.091905 |-5.083333| 0.0000 |-0.472460| 0.087685 |[-5.388150| 0.0000

TANILAYICI iSTATISTIKLER

Test Deger Olasihik Test Deger | Olasihik

R? 0.311134 R? 0.339171

HQ -1.490944 HQ -1.502170
LM — x? (4) 3.840490 | 0.4280 |LM —x% (4) 5.035420 | 0.2837
JB—x%(2) 5.253989 | 0.072295 | JB — ¥ (2) 2.730320 |0.255340
BPG — x* (7) 5.065228 | 0.6520 |BPG — X2 (8) 6.170348 | 0.6282
RESET — F (1,48) | 0.516249 | 0.4759 | RESET — F (1,47)| 0.642182 | 0.4270

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini, BPG,
Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form hata
testini gostermektedir.

Tablo 61’de sunulan NARDL (1, 0, 0, 0, 1) trendsiz ve trendli modeline gore,
kisa dénemde Ingsyh"deki soklarin dis ticaret bilangosu iizerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkisi bulunmamaktadir. Her iki modele gore de kiiresel finans krizinin dis
ticaret agigini kapatici yonde etkileri oldugu fakat her iki modelde de olasilik degerleri
dikkate alindiginda kriz etkisinin anlamsiz oldugu ile karsilagilmaktadir. Trendsiz ve
trendli modeller i¢in elde edilen hata diizeltme katsayis1 (ec) negatif ve istatistiksel
olarak anlamlidir. Trendli ve trendsiz modele gore kisa donemdeki bir sokun uzun
donem dengesinden sapmaya yol agacak etkisinin yaklasik %47’si bir periyot iginde
ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden elde edilen hata terimleri Breusch-Pagan
testine gore dordiincli derece seri korelasyon igermemektedir, normal dagilima ve
Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit varyansa sahiptir. Ayrica RESET testine
gore her iki testte de fonksiyonel form belirleme hatasi s6z konusu degildir. Bu iki
modelden trendli model, trendsiz modele gore daha yiiksek diizeltilmis R? istatistik
degerine ve daha kiigiik Hannan-Quin bilgi kriterine sahip oldugu i¢in uzun dénem
sonuglar yalnizca trendli model {izerinden degerlendirilecektir. Trendli model

tizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo 62°de verilmektedir.
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Tablo 62: Hollanda ile Dis Ticaret Bilangosu-Uzun Dénem Sonuclar

TRENDLI MODEL: NARDL(1, 0, 0, 0, 1)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* -0.220108 1.063011 -0.207061 0.8368
Inrk~ 1.628426 0.776920 2.096002 0.0414
IngsyhP -0.887487 1.715683 -0.517279 0.6073
Ingsyh' -2.627670 0.991297 -2.650739 0.0108
trend 0.070759 0.043317 1.633529 0.1089
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKI
Test Deger Olasihk
Wald — % (1) 1.309335 0.2525

Tablo 62’ye gore Hollanda’nin reel GSYH’sindeki degismeler dis ticaret
bilangosu lizerinde anlamli etkilere sahip degilken, Tiirkiye’nin GSYH’sindeki %1°lik
bir artis ikili dis ticaret bilangosunu %2.62 azaltmaktadir. Bu durum Tiirkiye’de
gerceklesen gelir artiglarinin, halkin tercihlerinin Hollanda’nin ihra¢ mallar1 disindaki
mallara yonelmesi ile agiklanabilir. Ayrica trend degiskeninin Tiirkiye-Hollanda dis

ticaret bilancosu iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi tespit edilememistir.

Reel doviz kurundaki deger kazanclar1 dis ticaret bilancosu lizerinde etkili
olmazken, reel doviz kurundaki %1°lik bir deger kayb1 dis ticaret bilangosunu %1.62
oraninda azaltmaktadir. Analizde kullanilan NARDL modeli Inrk™ degiskeni i¢in kisa
donem sonuglarin elde edilmesine imkan vermedigi i¢in reel doviz kuru kayiplarinin
Hollanda-Tiirkiye ikili dis ticareti iizerinde J etkisi olusturup olusturmadigi
smnanamamaktadir. Uzun donem asimetrik etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald testine
gore Inrk™ ve Inrk™ degiskenlerinin katsayilari %1 anlam diizeyinde birbirlerinden
farklilik gostermemektedir, dolayisiyla doviz kurundaki pozitif ve negatif soklarin
Hollanda ile dis ticaret bilangosuna asimetrik etkileri olmadigi sonucuna ulasilmistir.
Uzun dénemli etkilerin incelendigi ve trend iceren NARDL (1, 0, 0, 0, 1) modeline
iliskin yapilan CUSUM ve CUSUMSAQ testlerinin grafikleri Sekil 26’da verilmektedir.
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Sekil 26: Hollanda ile Dis Ticaret Bilancosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %5 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.11. Giiney Kore ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin Gliney Kore ile dis ticaret bilangosuna reel déviz kurundaki pozitif
ve negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek {izere olusturulacak modellerde yer

alacak degiskenlerin serilerine iligskin grafikler Sekil 27°de verilmistir.

Sekil 27: Giiney Kore ile Dis Ticaret Bilangosu-Degiskenlere iliskin Grafikler
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Sekil 27°deki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye’nin Giiney Kore ile dis ticaretinin siirekli agik verdigi ancak Tiirkiye-Gliney
Kore dis ticaret bilangosunda belirgin bir azalis egilimi oldugu goriilmektedir. Inrk
degiseni ise 2007-2009 yillar1 arasinda artis, 2009 yilindan sonra azalis trendine
sahiptir. IngsyhP ve Ingsyh" degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz dSneminde hem
Giliney Kore hem de Tiirkiye’nin GSYH’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak her
iki tlkenin GSYH’sinde de 2008 yilinda baglayip 2009 yilinda etkileri devam eden

kiiresel finans krizi nedeniyle kirilmalar gozlenmektedir.

Sekil 27°de grafikleri verilen degiskenlere iligkin betimsel istatistikler Tablo

63’te sunulmaktadir.

Tablo 63: Giiney Kore ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh™
Ortalama 2.695957 6.120447 4.641868 4.750527
Standart Sapma 0.450134 0.192294 0.139136 0.214237
Maksimum 3.855695 6.420737 4.849613 5.090047
Minimum 1.787716 5.595646 4.366996 4.411239
Gozlem Sayisi 57 57 57 57

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuglar1 Tablo 64°te verilmektedir.

Tablo 64: Giiney Kore ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -2.845048* -4.364412*** 1(0)
Inrk 0.041612 -1.308651 1)
Alnrk -5.708397*** -6.015404***

IngsyhP -2.339932 -2.589606 1)
AlngsyhP -6.046063*** -6.270512***

Ingsyh" -0.643444 -1.788379 )
Alngsyh* -7.092206*** -7.033199***

* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 64’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig
modeller {izerinden yiiriitiillen ADF birim kok testi sonuglari, Indtb degiskeni harig
diger degiskenlerin diizeyde duragan olmadigini isaret etmektedir. Indtb degiskeni

sabit ve trendli modele gore %1 anlam diizeyinde birim koke sahip olmayip, diizeyde
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duragandir. ADF birim kok testi diger degiskenlerin birinci farklarina uygulandiginda
ise degiskenlerin %1 anlam diizeyinde birim koke sahip olmadigi goriilmektedir.
Ancak Sekil 27’ye gore ozellikle Ingsyh? ve Ingsyh" degiskenlerine ait serilerde
belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron (1989)
yapisal kirilmayi dikkate alan birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test sonuglari

Tablo 65°te sunulmaktadir.

Tablo 65: Giiney Kore ile Dis Ticaret Bilangosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok
Testi

Degisken ggg:i Kirilma Sablts\;eb:t—rend Kirilma ggg:i zg ¥;g23 Kirilma| Sonug
Indtb -4.403634* 2007Q4| -5.623355*** | 2012Q4| -5.443318** |2013Q4| 1(0)
Inrk -1.741544 2013Q2| -3.778852 2007Q1| -3.803133 2007Q3 I(1)
Alnrk -6.690960*** | 2018Q3| -7.350679*** |2018Q3| -7.206782*** | 2008Q4

IngsyhP -3.629954 2009Q2| -4.725927* 2011Q2| -5.998490*** |2012Q4| 1(0)
Ingsyh™ | -2.596356 2010Q1| -4.974605** |2008Q1| -4.078495 2008Q1 10)/1(1)
Alngsyh' | -7.666399*** | 2009Q1| -8.328326*** |2009Q1| -9.161255*** | 2009Q1
* %10, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Yapisal kirtlmali birim kok testi sonuglarina gore Indtb degiskenine iliskin
seride, 2012 ve 2013 y1l1 liglincii ¢eyreginde yapisal kirilmalar mevcuttur. Ayrica ilgili
teste gore bu degisken sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli modele gore
%1 ve sabit ve trenddeki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli modele gore %5
anlam diizeyinde birim kok igermemektedir. Giiney Kore’nin GSYH’sine iligskin
degisken olan IngsyhP’de sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabit ve trendli modele gére
2011 yilinin ikinci geyreginde ve sabit ve trenddeki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve
trendli modele gore 2012 yilinin son ¢eyreginde yapisal kirilma séz konusudur. Sekil
27°deki grafik incelendiginde bu degisken artan bir trende sahiptir. Dolayisiyla bu
degiskenin, sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabit ve trend iceren model {izerinden
yiiriitiilen yapisal kirilmali birim kok testine gore %10 anlam diizeyinde duragan, sabit
ve trenddeki kirllmay1 dikkate alan sabit ve trend igeren modele gore ise %1 anlam
diizeyinde duragan oldugu soylenebilecektir. Ingsyh® degiskeni gibi artan bir trende
sahip olan Ingsyh' degiskeninde de sabitli ve trendli modellere gére 2008’in ilk
ceyreginde kirilma gerceklesmistir. Sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli
modele gore Ingsyh" degiskeni %5 anlam diizeyinde duragandir. Yapisal kirilmali

birim kok testi bu degiskenin birinci farkina uygulandiginda ise tiim modellere gore
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Alngsyh™ nin birim kok icermedigi sonucuna ulasilmaktadir. Dolayisiyla Ingsyh"

degiskeninin 1(0) ya da I(1) oldugu sdylenebilir.

Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye nin Giiney Kore
ile dis ticaret bilancosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglari Tablo 66’da verilmektedir.

Tablo 66: Giiney Kore ile D1s Ticaret Bilangosu-Sinir Testi Sonuclari

TRENDSIZ MODEL: NARDL(3, 0, 1, 0, 3) TRENDLI MODEL: NARDL(1, 0, 4, 0, 3)

F istatistigi | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust F istatistigi %S5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=54) Siirlar (n = 55) (n=52) Sirlar (n = 55)
1(0 1(1 1(0 I(1
6.133004 © () 8.504783 © ()
2.763 3.813 3.358 4.365

Tablo 66’ya gore seri korelasyon igermeyen ve en yiiksek Hannan Quinn
Kriterine sahip trendsiz model NARDL (3, 0, 1, 0, 3)’tiir. Bu modele iligskin elde edilen
F istatistigi 6.133 olup 55 gozlem degeri i¢in %5 anlam diizeyindeki iist sinir kritik
degeri olan 3.813’ten yliksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 0, 4, 0, 3) modeline iligskin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitlinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degigmelerin Tiirkiye-Gliney Kore dis ticaret bilangosu tizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 67°de Tiirkiye nin Giiney Kore
ile dis ticaret bilangosunun analizine iliskin kisa donem sonuglar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 67: Giiney Kore ile Dis Ticaret Bilangosu-Kisa Donem Sonuclar ve

Tanilayic1 Testler

TRENDSiZ MODEL TRENDLi MODEL
NARDL(3, 0, 1, 0, 3) NARDL(1, 0, 4, 0, 3)
Degisken | Katsayl Stigg:rt ista t';stigi Olasihik | Katsay: Stig?:rt istat':stigi Olasihk
sabit -3.597125| 0.474964 |-7.573472| 0.0000
Alndtb_, |-0.037211| 0.120839 |-0.307940| 0.7597
Alndtb_, | 0.180291 | 0.102436 |1.760042 | 0.0859
Alnrk~ | 3.486633 | 0.671429 |5.192851| 0.0000 |3.641451 | 0.595901 |6.110835 | 0.0000
Alnrk—, -1.816004| 0.601579 |-3.018728| 0.0046
Alnrk—, 0.405877 | 0.631398 |0.642822| 0.5243
Alnrk—, -1.442476| 0.706034 |-2.043069| 0.0482
Alngsyh' | 2.346162 | 1.036239 [2.264113| 0.0289 |2.042102 | 1.051428 |1.942218 | 0.0598
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Alngsyh',|-4.180423 | 1.044176 |-4.003562| 0.0003 |-4.987764| 1.116137 |-4.468775| 0.0001
Alngsyh',|-4.797343 | 1.158483 |-4.141054| 0.0002 [-2.928127| 1.002568 |-2.920628| 0.0059
Kkriz 0.093944 | 0.111375 |0.843499| 0.4038 |-0.040198| 0.130861 |-0.307185| 0.7604
ec -0.863907 | 0.134452 |-6.425386| 0.0000 [-0.718756| 0.094439 |-7.610813| 0.0000
TANILAYICI iSTATISTIKLER

Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasihk

R? 0.621927 R? 0.701589

HQ -0.523701 HQ -0.760372
LM — x? (4) 0.980191 | 0.9128 |LM — x% (4) 5.045266 | 0.2827
JB—x%(2) 4.576580 | 0.101440 | JB — 2 (2) 2.370868 |0.305613
BPG — x? (12) 8.345567 | 0.7576 |BPG — x? (14) 11.66740 | 0.6330
RESET — F (1,40) | 0.286174 | 0.5956 | RESET — F (1,36)| 0.020434 | 0.8871

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 67°de sunulan NARDL (3, 0, 1, 0, 3) trendsiz modeline gore, kisa
doénemde Inrk’deki negatif soklarin ilgili donemdeki degismeleri dis ticaret bilangosu
lizerinde pozitif (dis ticaret agigini azaltici) etkileri bulunmaktadir. Ayrica Ingsyh"
degiskeninin de dis ticaret bilancosu tlizerinde iki gecikmeye kadar anlamli negatif
etkileri bulunmaktadir. Trendli model olarak elde edilen NARDL (1, 0, 4, 0, 3)’e gére
ise Inrk’deki negatif soklarin kisa donemde dis ticaret bilangosu {lizerinde pozitif, bir
ve li¢c gecikmede ise istatistiksel olarak anlamli negatif etkileri bulunmaktadir. Diger
bir deyisle, reel doviz kurundaki deger kayiplarinin dis ticareti bozucu etkisi kisa
donemde iyilestirici etkiye doniismiistiir. Ingsyh" degiskenine iliskin ilgili donemdeki
degismelerin dis ticaret bilangosuna pozitif, iki gecikmeye kadar olan degismelerin ise
dis ticaret bilangosuna negatif etkileri bulunmaktadir. Trendli ve trendsiz modele gore
kiiresel finans krizinin dis ticaret agigini kapatici yonde etkileri oldugu fakat her iki
modelde de olasilik degerleri dikkate alindiginda kriz etkisinin anlamsiz oldugu
sOylenebilir. Trendsiz ve trendli modeller i¢in elde edilen hata diizeltme katsayis1 (ec)
negatif ve istatistiksel olarak anlamlhidir. Kisa donemdeki bir sokun uzun dénem
dengesinden sapmaya yol agacak etkisinin trendsiz modele goére %86’s1, trendli
modele gore ise %72 si bir periyot i¢inde ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden elde
edilen hata terimleri Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri korelasyon
icermemektedir, normal dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit
varyansa sahiptir. Ayrica RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form
belirleme hatasi s6z konusu degildir. Bu iki modelden trendli model, trendsiz modele

gore daha yiiksek diizeltilmis R? istatistik degerine ve daha kiiciik Hannan-Quin bilgi
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kriterine sahip oldugu i¢in uzun dénem sonuglar yalnizca trendli model {izerinden
degerlendirilecektir. Trendli model tizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo

68’de verilmektedir.

Tablo 68: Giiney Kore ile Dis Ticaret Bilangosu-Uzun Dénem Sonuglar

TRENDLi MODEL: NARDL(1, 0, 4, 0, 3)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihik
Inrk* -3.642213 0.969029 -3.758622 0.0006
Inrk~ 2.546528 0.778382 3.271563 0.0023
IngsyhP 0.030048 4.036228 0.007445 0.9941
Ingsyh' 1.905531 1.310006 1.454597 0.1542
Trend 0.059858 0.036866 1.623660 0.1129
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKI
Test Deger Olasilik
Wald — % (1) 21.53591 0.0000

Tablo 68’e¢ gore Giliney Kore ve Tiirkiye’nin reel GSYH’lerinin ve trend
degiskeninin dis ticaret bilangosu iizerinde anlamli bir etkisi yoktur. Reel doviz
kurundaki %1°lik deger kazanci Tiirkiye-Giiney Kore dis ticaret bilangosunu yaklagik
%3,64 oraninda azaltirken, reel doviz kurundaki %1°lik deger kaybi dis ticaret
bilangosunu yaklasik %2.55 oraninda azaltmaktadir. Reel doviz kurundaki deger kaybi
i¢in elde edilen uzun donemli sonug, reel doviz kurundaki reel doviz kayiplarinin dis
ticaret bilancosunu bozucu etkilerinin heniiz kisa déonemde ortadan kalktig1 bulgusu
ile birlikte degerlendirildiginde, Giiney Kore-Tiirkiye ikili ticaret bilangosunda giiglii
bir J etkisi oldugundan bahsedilebilir. Reel doviz kurlarindaki deger kazanglarinin iKi
tilkenin dis ticaret bilangosunu azaltici etkisinin olmasi ise ilgi ¢ekici olup bu durumun
olas1 sebebi, Giliney Kore’nin Tiirkiye’den ithal ettigi mallara olan talebinin fiyat
esnekligi diisiikken, Tiirkiye nin Giiney Kore’den ithalatinin talep esnekliginin yiiksek
olmasidir. Ancak bu sonucun sebebinin net bir sekilde tespit edilebilmesi igin iki
tilkenin dis ticaretinin yapisinin incelenmesi gerekmektedir. Uzun dénem asimetrik
etkiyi belirlemek i¢in yapilan Wald testine gore Inrk®™ ve Inrk™ degiskenlerinin
katsayilar1 %1 anlam diizeyinde birbirlerinden farklidir dolayisiyla doéviz kurundaki
pozitif ve negatif soklarin Giiney Kore ile dis ticaret bilancosuna asimetrik etkileri
oldugu sonucuna ulasilmistir. Uzun donemli etkilerin incelendigi ve trend igeren
NARDL(1, 0, 4, 0, 3) modeline iliskin yapilan CUSUM ve CUSUMSQ testlerinin
grafikleri Sekil 28’de verilmektedir.
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Sekil 28: Giiney Kore ile D1s Ticaret Bilancosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %5 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
3.2.3.12. Hindistan ile D1s Ticaret Bilancosu

Tiirkiye’nin Hindistan ile dig ticaret bilangosuna reel doviz kurundaki pozitif
ve negatif yonlii hareketlerin etkisini incelemek tizere olusturulacak modellerde yer

alacak degiskenlerin serilerine iligskin grafikler Sekil 29°da verilmistir.

Sekil 29: Hindistan ile Dis Ticaret Bilancosu-Degiskenlere iliskin Grafikler
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Sekil 29’daki Indtb’ye iligkin grafik incelendiginde analiz doneminde
Tiirkiye’nin Hindistan ile dis ticaretinin siirekli acik verdigi goriilmektedir. Tiirkiye-
Hindistan dis ticaret bilancosunda belirgin bir artis ya da azalis egilimi
goriilmemektedir. Inrk degiseni ise ilgili donemde azalis egilimi gostermistir. IngsyhP
ve Ingsyh'" degiskenlerine ait grafiklere gore, analiz dneminde hem Hindistan hem de
Tirkiye’nin  GSYH’lerinde artis egilimi goriilmektedir ancak Tiirkiye’nin
GSYH’sinde 2008 yilinda baslayip 2009 yilinda etkileri devam eden kiiresel finans

krizi nedeniyle kirilmalar gézlenmektedir.

Sekil 29°da grafikleri verilen degiskenlere iligkin betimsel istatistikler Tablo

69°da sunulmaktadir.

Tablo 69: Hindistan ile Dis Ticaret Bilancosu-Betimsel Istatistikler

Indtb Inrk IngsyhP Ingsyh™
Ortalama 1.996336 3.327317 4.671055 4.744901
Standart Sapma 0.323094 0.212489 0.269696 0.211887
Maksimum 2.618075 3.666872 5.125809 5.091362
Minimum 1.348836 2.733058 4.192191 4.411239
Gozlem Sayisi 56 56 56 56

Analizde yer alacak degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigini
belirlemek iizere sabitli ve sabitli-trendli modeller iizerinden yapilan birim kok testi

sonuclar1 Tablo 70°te verilmektedir.

Tablo 70: Hindistan ile Dis Ticaret Bilancosu-ADF Birim Kok Testi

Degisken Sabit Sabit ve Trend Sonug
Indtb -2.045030 -1.978691 1)
Alndtb -11.93014*** -11.88113***

Inrk 0.415961 -2.129441 1)
Alnrk -7.626017*** -7.978708***

IngsyhP -0.652198 -2.631929 (1)
Alngsyh? -8.133124*** -8.136442***

Ingsyh'" -0.654582 -1.775608 1)
Alngsyh" -6.737712*** -6.670955***

* 010, ** %5, *** %1 anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Tablo 70’e gore, hem sabitli hem de trend ve sabitin birlikte kullanildig1
modeller iizerinden yiiriitiilen ADF birim kok testi sonuglari, degiskenlerin diizeyde

duragan olmadigini isaret etmektedir. ADF birim kok testi degiskenlerin birinci

122



farklarina uygulandiginda ise degiskenlerin tiimiiniin %1 anlam diizeyinde birim koke
sahip olmadig1 goriilmektedir. Diger bir deyisle degiskenlerin tiimii fark duragan
serilere sahiptir. Ancak Sekil 29°a gore 6zellikle Ingsyh? ve Ingsyh" degiskenlerine ait
serilerde belirgin yapisal kirilmalar s6z konusudur. Bu nedenle degiskenlere Perron
(1989) yapisal kirilmay: dikkate alan birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test

sonuglart Tablo 71’de sunulmaktadir.

Tablo 71: Hindistan ile D1s Ticaret Bilangosu-Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi

Degisken ggg:; Kirilma Sablts\;eb;lt-rend Kirilma ggg:; zg I::ggg Kirilma| Sonug
Indtb -4.642420** | 2010Q4| -5.065288** |2011Q2| -4.998804* 2011Q1| 1(0)
Inrk -1.757822 2014Q4| -3.132224 2016Q3| -3.961123 2011Q3 1)
Alnrk -8.447917*** | 2008Q3| -8.591990*** |2011Q3| -8.517270*** |2011Q3

Ingsyh? | -1.770618  |2013Q4| -5.727130*** |2011Q4| -5.533650** |[2011Q4| 1(0)
Ingsyh™ | -2.607216  |2010Q1| -5.078446** |2008Q1| -4.334317 2008Q1 O

Alngsyh'" | -7.313644*** | 2009Q1| -7.896959*** |2009Q1| -8.699590*** |2009Q1
* %10, ** %5, *** %] anlam diizeyinden istatistiksel anlamlilig1 géstermektedir.

Yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gore Indtb degiskenine iliskin
seride, 2011 y1l1 ikinci ¢eyreginde yapisal kirilma mevcuttur. Ayrica ilgili teste gore
bu degisken sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli modele gore %5 anlam
diizeyinde birim kok icermemektedir. Hindistan’in GSYH’sine iliskin degisken olan
IngsyhP’de sabit ve trendli modele gore 2011 yilinin son ¢eyreginde yapisal kirllma
s6z konusudur. Sekil 29’daki grafik incelendiginde bu degisken artan bir trende
sahiptir. Bu nedenle, degiskenin sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabit ve trend i¢eren
model lizerinden yiiriitilen yapisal kirilmali birim kok testine gore %1, sabit ve
trenddeki kirllmayr dikkate alan sabit ve trend igeren modele gore ise %5 anlam
diizeyinde duragan oldugu sdylenebilecektir. IngsyhP degiskeni gibi artan bir trende
sahip olan Ingsyh" degiskeninde de sabitli ve trendli modellere gore 2008’in ilk
ceyreginde kirilma gerceklesmistir. Sabitteki kirilmay1 dikkate alan sabitli ve trendli
modele gore Ingsyh"™ degiskeni %5 anlam diizeyinde duragandir. Yapisal kirilmali
birim kok testi bu degiskenin birinci farkina uygulandiginda ise tim modellere gore
Alngsyh™nin birim kok icermedigi sonucuna ulasilmaktadir. Dolayisiyla Ingsyh"

degiskeninin 1(0) ya da I(1) oldugu sdylenebilir.
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Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif hareketlerin Tiirkiye’nin Hindistan ile
dis ticaret bilangosuna etkisini incelemekte kullanilacak dogrusal olmayan ARDL

(NARDL) modelleri ve bu modellerin sinir testi sonuglar1 Tablo 72°de verilmektedir.

Tablo 72: Hindistan ile Dis Ticaret Bilangosu-Simir Testi Sonuclar:

TRENDSIZ MODEL: NARDL(1, 4, 0, 0, 4) TRENDLiI MODEL: NARDL(1, 4, 0, 0, 4)

F istatistii | %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust F istatistigi %5 Anlam Diizeyi Alt ve Ust
(n=51) Simrlar (n = 55) (n=51) Simrlar (n = 55)
1(0 (1 1(0 1(1
6.805471 © (4) 6.624726 © (4
2.763 3.813 3.358 4.365

Tablo 72’ye gore seri korelasyon igermeyen ve en yiikksek Hannan Quinn
Kriterine sahip trendsiz model NARDL (1, 4, 0, 0, 4)’tiir. Bu modele iliskin elde edilen
F istatistigi 6.805 olup 55 gozlem degeri i¢in %5 anlam diizeyindeki iist sinir kritik
degeri olan 3.813’ten yliksektir. Benzer sekilde trendli model olarak elde edilen
NARDL (1, 4, 0, 0, 4) modeline iligkin F istatistigi de %5 anlam diizeyinde iist sinir
kritik degerinden yiiksek elde edilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir ve bu modeller kullanilarak doviz kurundaki pozitif ve
negatif degismelerin Tirkiye-Hindistan dis ticaret bilangosu tizerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini degerlendirmek miimkiindiir. Tablo 73’te Tiirkiye’nin Hindistan ile
dis ticaret bilangosunun analizine iliskin kisa donem sonuglar ve tanilayici testler

verilmektedir.

Tablo 73: Hindistan ile Dis Ticaret Bilan¢osu-Kisa Donem Sonuglar ve Tanilayici

Testler

TRENDSIiZ MODEL TRENDLi MODEL

NARDL(1, 4, 0, 0, 4) NARDL(1, 4, 0, 0, 4)
Degisken | Katsay1 St?}g?:rt istat?stigi Olasiik| Katsay1 St?]r;?:rt istatgstigi Olasihik
sabit 1.386521 | 0.223418 |6.205948 | 0.0000
Alnrk* | 0.430053 | 1.126613 |0.381722| 0.7049 |0.558001 | 1.212467 |0.460219 | 0.6482
Alnrk*; |-4.354918| 1.535248 |-2.836622| 0.0074 |-4.700964| 1.578922 |-2.977326| 0.0052
Alnrk*, |-1.120514| 1.585759 |-0.706611| 0.4844 |-1.423752| 1.763368 |-0.807405| 0.4249
Alnrk?*; |-5.862241| 1.624725 |-3.608142| 0.0009 |-5.870446| 1.757513 |-3.340201| 0.0020
Alngsyh'™ | 2.488329 | 1.243175 |2.001592| 0.0529 |2.581510 | 1.510471 |1.709076 | 0.0963
Alngsyh',|-0.655006 | 1.282025 |-0.510915| 0.6125 |-1.353141| 1.719367 |-0.786999| 0.4366
Alngsyh',| 0.653267 | 1.226002 |0.532844 | 0.5974 |0.236144 | 1.307879 |0.180555 | 0.8578
Alngsyh';| 4917278 | 1.220364 |4.029354 | 0.0003 |4.789051 | 1.246075 |3.843308 | 0.0005
Kkriz -0.224531| 0.155630 |[-1.442717| 0.1577 |-0.243562| 0.181150 |-1.344535| 0.1874
ec -0.752630| 0.110366 |-6.819388| 0.0000 |-0.774554| 0.114920 |-6.739933| 0.0000
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TANILAYICI iSTATISTIKLER

Test Deger | Olasihk Test Deger | Olasiik
R? 0.535299 R? 0.527036
HQ -0.203907 HQ -0.157286
DW 2.396225 DW 2.379671
LM — x% (4) 6.625537 | 0.1571 |LM —x% (4) 6.466718 | 0.1669
JB—x2 (2) 0.132773 | 0.935769 | JB — x2 (2) 0.301850 [0.859912
BPG — x? (14) 10.80953 | 0.7009 |BPG — x? (15) 11.62377 | 0.7073
RESET — F (1,35) | 0.441907 | 0.5106 | RESET — F (1,34)| 0.389161 | 0.5369

Tabloda ec, hata diizeltme katsayisini; R?, diizeltilmis R? istatistigini; HQ, Hannan-Quinn bilgi kriterini;
LM, Breusch-Godfrey Lagrange multiplier seri korelasyon testini; JB, Jarque-Bera normallik testini,
BPG, Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testini; RESET, Ramsey regresyon fonksiyonel form
hata testini gostermektedir.

Tablo 73’te sunulan NARDL (1, 4, 0, 0, 4) trendsiz modeline gore, kisa
donemde Inrk’deki pozitif soklarin ii¢ gecikmeye kadar dis ticaret bilangosu lizerinde
negatif (dis ticaret agigini azaltic1) etkileri bulunmaktadir. Ayrica Ingsyh" degiskeninin
de dis ticaret bilangosu lzerinde ii¢ gecikmeye kadar anlamli pozitif etkileri
bulunmaktadir. Benzer sekilde, trendli model olarak elde edilen NARDL (1, 4, 0, 0,
4)’e gore de Inrk’deki pozitif degismelerin kisa donemde dis ticaret bilangosu iizerinde
iic gecikmeye kadar istatistiksel olarak anlamlilik da igeren negatif etkileri
bulunmaktadir. Ingsyh" degiskenine iliskin iki gecikmeye kadar olan degismelerin dis
ticaret bilancosuna pozitif etkileri bulunmaktadir. Her iki modele gore de kiiresel
finans krizinin dis ticaret agigini1 kapatici yonde etkileri oldugu fakat her iki modelde
de olasilik degerleri dikkate alindiginda kriz etkisinin anlamsiz oldugu sdylenebilir.
Trendsiz ve trendli modeller icin elde edilen hata diizeltme katsayis1 (ec) negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Trendli ve trendsiz modele gore kisa donemdeki bir
sokun uzun donem dengesinden sapmaya yol agacak etkisinin yaklagik %75’i bir
periyottan i¢inde ortadan kalkmaktadir. Her iki modelden elde edilen hata terimleri
Breusch-Pagan testine gore dordiincii derece seri korelasyon igermemektedir, normal
dagilima ve Breusch-Pagan-Godfrey testine gore sabit varyansa sahiptir. Ayrica
RESET testine gore her iki testte de fonksiyonel form belirleme hatas1 s6z konusu
degildir. Bu iki modelden trendsiz model, trendli modele gore daha yiiksek diizeltilmis
R? istatistik degerine ve daha kiiciik Hannan-Quin bilgi kriterine sahip oldugu igin
uzun donem sonuglar yalnizca trendsiz model iizerinden degerlendirilecektir. Trendsiz

model tizerinden elde edilen uzun dénem sonuglar Tablo 74’te verilmektedir.
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Tablo 74: Hindistan ile Dis Ticaret Bilangosu-Uzun Déonem Sonuclar

TRENDSiZ MODEL: NARDL(1, 4, 0, 0, 4)
Degisken Katsayi Standart hata t istatistigi Olasihk
Inrk* 4221741 1.079346 3.911386 0.0004
Inrk~ -1.191697 0.880538 -1.353374 0.1844
IngsyhP -6.070793 1.769628 -3.430547 0.0015
Ingsyh' 2.297876 0.860057 2.671770 0.0113
Sabit 17.64116 7.532554 2.341989 0.0248
UZUN DONEM ASIMETRIK ETKi
Test Deger Olasihik
Wald — x? (1) 11.87736 0.0006

Tablo 74’e¢ gore Ingsyh? ve Ingsyh" degiskenlerinin katsayilari da uzun
donemde teorik beklenti ile uyumlu isaretlere sahiptir. Hindistan’in reel
GSYH’sindeki %]1’lik bir artis dis ticaret bilangcosunu %6.07 oraninda azaltirken (dis
ticaret ag1gini azaltic1 etki), Tiirkiye’nin reel GSYH’sindeki %1 lik bir artis dis ticaret

bilangosunu %2.29 artirmaktadir (dis ticaret agigin1 artirici etki).

Reel doviz kurundaki %1°lik bir deger kazanci dis ticaret bilangosunu %4.22
oraninda artirirken, deger kayiplarinin dis ticaret bilangosu tizerinde anlamli bir etkisi
tespit edilmemistir. Kisa donemde Inrk™ degiskenine iliskin katsayilarin uzun dénemde
de istatistiksel olarak anlamli olmasa da gecerliligini korudugu, dolayisiyla reel doviz
kayiplarinin dis ticaret bilangosunu bozucu etkisinin uzun dénemde de devam ettigi ve
bir J etkisi olusmadig1 degerlendirilebilir. Uzun donem asimetrik etkiyi belirlemek i¢in
yapilan Wald testine gore Inrk™ ve Inrk™ degiskenlerinin katsayilart %1 anlam
diizeyinde birbirlerinden farklidir dolayisiyla doviz kurundaki pozitif ve negatif
soklarin Hindistan ile dis ticaret bilangosuna asimetrik etkileri oldugu sonucuna
ulagilmistir. Uzun donemli etkilerin incelendigi ve NARDL (1, 5, 1, 4, 3) trendsiz
modeline iliskin yapilan CUSUM ve CUSUMSQ testlerinin grafikleri Sekil 30°da

verilmektedir.
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Sekil 30: Hindistan ile Dis Ticaret Bilancosu-CUSUM ve CUSUMSQ Testleri

14 20

12 15

04 / 10 |
0.8 T
0.6 o

0
0.4 | e
T 7 5 | T
0.2 - R \/\/\

00 / -10 |

02 -15 |

0.4 T T T T T T T T 20 T T T T T T T T 1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

—— CUSUM of Squares ———— 5% Significance —— CUSUM 5% Significance

Cusum ve Cusumsq testleri bu modelde %5 anlam diizeyinde stabilite

kosulunun saglandigini gostermektedir.
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SONUC

Uluslararasi ticaretin gergeklesmesi i¢in gerekli olan ve ddeme aract olarak
kullanilan yabanci para ya da para yerine gegebilecek ddeme araglari doviz olarak
adlandirilmaktadir. Bir tilkenin parasinin baska bir iilkenin parasina doniistiiriilmesi
durumu ise ddviz islemlerini tanimlamaktadir. Ulkelerin ticari iliskilerinin gelismesi
doviz kuruna bagli olarak zaman zaman degisiklik gostermektedir. Giiniimiizde de
cogunlukla biitiin iilkeler tarafindan genel kabul gérmiis para birimleri ile ticari
iligkiler ytiriitilmektedir. Bu nedenle yerel para birimlerinin yabanci para karsisindaki
degeri, dis ticaret dengesinin olugmasinda dnemli bir rol oynamaktadir. Bu ¢ercevede
doviz kuru ve dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi agiklamaya yonelik fiyat-altin para
akimi mekanizmasi yaklagimi, Keynesyen yaklagim, esneklik yaklasimi, massetme
yaklagimi, Mundell Fleming modeli yaklasimi, portfdy dengesi yaklasimi, IMF

yaklagimi vb. temel yaklagimlar gelistirilmistir.

Dis ticaret, iilkelerin biiylime ve kalkinmasina, sosyal ve beseri anlamda
gelismesine, bilimsel ve teknolojik olarak ilerlemesine biiyiik katki saglamaktadir. D1g
ticaretin temel kalemlerini olusturan ihracat ve ithalatta denge doviz kurundaki
degisimlerden etkilenmektedir. Dis ticaret agig1 tilkenin mal ve hizmet ithalatinin mal
ve hizmet ihracatindan daha fazla oldugunu ifade ederken, dis ticaret fazlasi {ilkenin

mal ve hizmet ithalatinin mal ve hizmet ihracatindan daha az oldugunu gostermektedir.

Dis ticareti etkileyen doviz kurundaki degisimlere karsi uygulamaya koyulan
kur politikalar iilkelerin ekonomik yapisit ve politikalaria gore belirlenmektedir.
Doviz kurundaki degisimler gelismis, gelismekte olan ve az gelismis iilkelere gore
farklilik gostermektedir. 1929 yilinda diinyay: etkisi altina alan ekonomik kriz,
Tiirkiye’nin doviz kuru politikalar1 gelistirmesine ve ekonomik 6nlemler alma yolunda
adimlar atmasina sebebiyet vermistir. Tiirkiye’de sabit kur sisteminin gegerli oldugu
1946 yilinda uygulanan devaliiasyon sebepleri ve zamanlamasi goz Oniinde
bulundurularak Tiirkiye’de uygulanan ilk devaliiasyon olarak kabul edilmektedir. Bu
donemde yabanci para karsisinda Tiirk lirasiin degeri distiriilerek amaglanan,
ithalatin belirlenen diizeyde tutulmasini saglamak, ihracati ise artirmaktir. Genel
olarak bakildiginda Tiirkiye’de uygulanan devaliiasyonlarin temel amaci, Tiirkiye’nin

ithal mallara olan bagimliligindan kaynaklanan dis ticaret agiginin kapatilmasidir.
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Fakat bu siirecte alinan kararlar ve uygulanan politikalar ile iyilesmeler saglansa da

uzun vadeli olumlu sonuglar alinamadig1 goriilmektedir.

Kur sistemlerinin temelini sabit ve esnek kur sistemleri olusturmaktadir. Sabit
kur sisteminde uygulanan devaliiasyon esnek kur sistemini benimseyen {ilkelerde
gecerli olmamakla birlikte, doviz kurundaki degisimler devaliiasyon benzeri etkiler
ortaya cikarmaktadir. Diger bir deyisle her bir {ilke ile yapilan ticari ortaklik da doviz
kuru ve dis ticaret dengesi ac¢isindan farklilik gosterebilir ve doviz kurundaki
asagl/yukar1 oynaklik ile devlet tarafindan izlenecek politikalar degisebilmektedir.
Dolayistyla hangi kur rejimi benimsenirse benimsensin, 6zellikle cari agik sorunu
yasayan llkeler agisindan degerlendirildiginde, kurdaki degisikligin {ilkelerin ticari
dengesine uzun donem etkilerinin ne yonde oldugunun tespiti, izlenecek politikalarin

dogrulugu ile paralel ilerlemektedir.

Bu calismanin temel amaci, doviz kuru degismelerinin Tiirkiye’nin ticari
ortaklik yaptig1 12 iilke ile dis ticaret bilangosu iizerinde uzun dénem etkilerinin olup
olmadigini, varsa bu etkilerin siddetinin ayni olup olmadigini ve J egrisi etkisi
olusturup olusturmadigini belirlemektir. Ekonometrik analizde 2005:Q1-2019:Q2
donemini kapsayan veriler kullanilmis olup, dogrusal olmayan ARDL simir testi
yaklasimi uygulanmistir. Bagimli degisken olarak dis ticaret bilangosu, bagimsiz
degisken olarak ise reel GSYH ve reel doviz kuru kullanilmis ve son olarak analize

kriz kuklas1 dahil edilmistir.

Analiz konu iilkeler Tiirkiye’nin dis ticaretinde 6nemli yer edinen Almanya,
Rusya, Cin, italya, ABD, Ingiltere, Fransa, Ispanya, Isvi¢re, Hollanda, Giiney Kore ve
Hindistan’dir. Elde edilen bulgulara gére, Cin, italya ve Ingiltere icin degiskenler
arasinda esbiitiinlesme bulunamamustir. Bu nedenle, reel déviz kuru degismelerinin
Tiirkiye’nin belirtilen iilkelerle ikili dis ticaret bilangosu iizerinde uzun dénem etkisi

olmadig1 sdylenebilir.

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu tespit edilen 9 iilkeden
Almanya, Rusya, ABD, Ispanya gibi Tiirkiye’nin en énemli dis ticaret ortaklari olan
tilkeler ve Hindistan ile ikili reel doviz kurundaki deger kazanglarinin uzun dénemde
dis ticaret aciklarini artirict etkileri oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica doviz
kurundaki reel deger kayiplarinin da Tirkiye’nin Almanya’yla ikili dis ticaretini

bozucu etkileri tespit edilmistir. Bu durum, Tirkiye’nin ithalata bagimli olan mallar
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ihrag eden bir iilke olmasi ve/veya Tiirkiye’de bu iilkeden ithal edilen mallarin talep

esnekliginin diisiik olmasi ile agiklanabilir.

Reel doviz kurundaki deger kayiplarinin uzun dénemde Tiirkiye’nin ikili dis
ticaretinde iyilesmeler olusturdugu iilkeler ise Rusya, ABD, Fransa, Ispanya, Isvigre,
Hollanda ve Giliney Kore’dir. Reel doviz kurundaki deger kayiplarinin Tiirkiye-
Hindistan ikili dis ticaret bilangosu tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi tespit

edilememistir.

Tezde ayrica reel doviz kurlarindaki deger kayiplarinin kisa donemde dis
ticaret agiklarini daha da artiracagi, dis ticaret iizerindeki olumlu etkilerinin ise uzun
donemde ortaya cikacagini belirten J egrisi etkisinin Tiirkiye nin incelenen iilkelerle
ikili ticaretinde gerceklesip gerceklesmedigi de arastirilmistir. Doviz kurlarindaki
deger kayiplarinin Tiirkiye’nin ikili ticaret bilangosunda uzun donemde iyilesme
olusturacag1 sonucuna ulasilan iilkelerden Rusya, Isvi¢re ve Hollanda i¢in, en uygun
NARDL modeli reel doviz kuru degiskenine iliskin katsayi iiretmediginden J egrisi
etkisi degerlendirmesi yapilamamustir. Tiirkiye’nin ABD, Fransa, Ispanya ve Giiney

Kore ile ikili ticaretinde ise J egrisi etkisi bulgularina ulasilmistir.

Tezin ekonometrik kisminda incelenen son unsur, doviz kurundaki deger kayip
ve kazanglarinin, dis ticaret bilangosu lizerine etkilerinin simetrik (benzer siddetli)
olup olmadigidir. Reel doviz kuru deger kayb1 ve kazanci degiskenleri i¢in elde edilen
katsayilarin Wald testi ile ayn1 olup olmadiginin sinanmasi ile elde edilen sonuglara
gore doviz kuru deger kaybi1 ve kayiplari, Tirkiye’nin Almanya, Rusya, ABD, Fransa,
Giiney Kore ve Hindistan ile ikili dis ticareti lizerinde asimetrik etkiler olusturmakta

iken; Ispanya, Isvigre ve Hollanda ile ikili dis ticareti {izerindeki etkileri simetriktir.
Asagidaki tabloda, doviz kurundaki deger kayip ve kazanglarinin Tiirkiye’nin
ikili dis ticaret dengesi lizerindeki etkilerinin yonii ile J egrisi etkisi ve asimetrik

etkinin tespit edilip edilmedigine iliskin analiz bulgular1 6zetlenmektedir.

Ulkeler RK* (Deger RK" (Deger J Egrisi Asimetrik
Kazanci) Kaybi) Etkisi Etki

Almanya Olumsuz Olumsuz Bulgu Yok | Var

Rusya Olumsuz Olumlu Bulgu Yok | Var

Cin Degiskenler arasinda esbiitiinlesme yoktur

Italya Degigkenler arasinda esbiitiinlesme yoktur

ABD Olumsuz | Olumlu | Var | Var

Ingiltere Degiskenler arasinda esbiitiinlesme yoktur

Fransa Anlamsiz | Olumlu | Var | Var
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Ispanya Olumsuz Olumlu Var Yok
Isvicre Anlamsiz Olumlu Bulgu Yok | Yok
Hollanda Anlamsiz Olumlu Bulgu Yok | Yok
Giiney Kore | Olumlu Olumlu Var Var
Hindistan Olumsuz Anlamsiz Bulgu Yok | Var
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