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REEL DOViZ KURUNUN IKIiLi DIS TICARETE ETKILERI: TURKIYE ORNEGI

THE EFFECTS OF REAL EXCHANGE RATE ON BILATERAL FOREING TRADE: THE CASE STUDY OF
TURKEY

Orhan EREN"

Oz

Bu calismada; reel doviz kurlarimin ikili ticarete etkileri, Tiirkiye ile Cin, Rusya ve Almanya 6zelinde, 2004:M01-2018:M11
donemi verileri kullanilarak analiz edilmistir. Serilerin duraganligy; ADF, PP ve Kapetanios (2005) coklu yapisal kirilmali birim kok
testiyle incelenmis ve serilerin farkli diizeylerde duragan olduklarina karar verilmistir. Seriler arasindaki egbiittinlesme iligkileri Smur
Testi yontemleriyle incelenmis ve modellerde yer alan serilerin esbiitiinlesik olduklar1 goriilmiistiir. Uzun ve kisa dénem analizleri
ARDL yo6ntemiyle gerceklestirilmistir. Uzun dénem analizi sonucunda; reel kurdaki artislarin Tiirkiye'nin Cin ve Almanya’ya karsi
olan dis ticaret dengesini olumlu, Rusya’ya kars1 olan dis ticaret dengesini olumsuz etkiledigi belirlenmistir. Kisa donem analizinde;
reel kurdaki artislarin Tiirkiye'nin Cin ve Almanya’ya karst olan dis ticaret dengesini yine olumlu, Rusya’ya karsi olan dis ticaret
dengesini istatiksel olarak anlamsiz diizeyde etkiledigi bulunmustur. Modellerin hata diizeltme mekanizmalar: ¢alismaktadir. Tiirkiye
ile Cin, Almanya ve Rusya arasindaki dis ticaret dengesinde ] Egrisi Hipotezinin gecerli olmadigi, Tiirkiye ile Cin ve Almanya
arasindaki dis ticaret dengesinde pozitif egimli, Tiirkiye ile Rusya arasindaki dis ticaret dengesinde ise negatif egimli bir egrinin s6z
konusu bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Reel Doviz Kuru, ikili Ticaret, Dis Ticaret Dengesi, Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi, ] Egrisi Hipotezi.

Jel Kodlari: 024, P45, Q27.

Abstract

In this study; effects of real exchange rates on bilateral trade of Turkey with China, Russia and Germany are analyzed by
using 2004:M01-2018:M11 period data. Stationarity of the series is examined by ADF, PP and Kapetanios (2005) multiple structural
break unit root test and it is decided that the series are stationary at different levels. Cointegration relationships between series are
tested by Bounds Testing method and it is seen that the series included in the models are cointegrated. Long and short term analyzes
are performed by ARDL method. In the long-term analysis; increases in the real exchange rate positively affect Turkey's foreign trade
balance against China and Germany, while negatively affect its foreign trade balance against Russia. In the short term analysis; effects of
increases in the real exchange rate on Turkey's foreign trade balance with China and Germany still positive, whereas the foreign trade
balance against Russia is found to be statistically insignificant. Error correction mechanisms of the models operate. In the end, it is
determined that J Curve Hypothesis is not valid in Turkey’s trade balance with China, Germany and Russia, while there exists a
positive slope curve in Turkey’s trade balance with China and Germany. Moreover, a negative slope curve exists between Turkey and
Russia.

Keywords: Real Exchange Rate, Bilateral Foreign Trade, Unit Root Test with Structural Breaks, ] Curve Hypothesis.
Jel Codes: 024, P45, Q27.

1. GIRIS

Bir iilkenin makroekonomik rekabet giictintin en 6nemli gostergelerinden biri olan dis ticaret
hacminin, déviz kurlarindan ne kadar etkilendigi, uzun yillardir tizerine galisilan bir konu olup, giintimiizde
hala 6nemini devam ettirmektedir. Glintimtizde ABD ve Cin arasinda yasanan kur savasi da bu konunun
onemini koruduguna isaret etmektedir. Ulkeler yerel kur politikalarini belirlerken, dis ticaret dengelerini ve
dis ticarette rekabet gticlerini biiytik 6l¢tide 6n plana almaktadirlar.

Literattirde, doviz kurlarmin dis ticarete etkisinin daha dogru bir yansimasi olarak doéviz kurlar

yerine reel efektif doéviz kurlar1 kullanilmakta ve reel doviz kurundaki artislarin, tilkelerin dis ticaret rekabet
giiclerini artiracag) ifade edilmektedir (Baek, Koo ve Mulik, 2009; Aktas, 2012; Agcy, 2016).

Turkiye'nin son yillarda artan cari islemler acigini ve bu agigin arkasinda yatan dis ticaret agigini
azaltma cabalari, ABD ile Cin arasinda yasanan dis ticaret agig1 temelli kur savaslari, ABD ve AB tilkeleri
arasindaki dis ticaret hacmini artirmaya yonelik olarak imzalanmasi planlanan Transatlantik Serbest Ticaret
Anlasmasi, ABD'nin Kanada ve Meksika'ya karst vermekte oldugu dis ticaret acigini azaltabilmek igin bu
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tilkelerle arasinda var olan NAFTA anlasmasini bozma, giimriik vergilerini artirma ve doviz kurunu, kendi
lehine kullanma gabalari, bu konuyu giincel ve 6nemli hale getirmistir.

Bu calismanin amacy; Tiirkiye ile Cin, Rusya ve Almanya arasindaki karsilikli ikili ticarette reel doviz
kurlarinin etkilerini; 2004:M01-2018:M11 dénemi icin ekonometrik olarak analiz etmektir. Ayrica niifus, kisi
basina diisen milli gelir ve petrol fiyatlar1 da modele kontrol degiskenleri olarak konulmustur. Bu tilkelerin
secilmesinin nedeni; Tirkiye'nin en o©nemli dis ticaret partnerleri olmalaridir. Calismada tilke
gesitlendirmesi yapilirken; Rusya’dan yapilan ithalatin daha ¢ok enerji agirlikli olmasi ve bu yoniiyle
ithalatta talep esnekliginin ¢ok diisitk olmasi, Almanya’dan genellikle makine-techizat aliniyor olmasi,
Cin’den ise ucuz ara mallar1 ve nihai mallarin almiyor olmas: da goz oniinde bulundurulmustur. Yine bu
tilkelerden Cin asir1 kontrollii, Rusya kismi kontrollti doéviz kuru politikalar1 izlerken, Almanya serbest
doviz kuru politikast izlemektedir. Bu yoniiyle de iilke sepeti, ekonomideki farkli durumlar
gozlemleyebilmek i¢gin iyi bir 6rneklem sunmaktadir.

Calismanin ikinci bolimiinde; dis ticaret ve reel doviz kuruyla ilgili kavramsal ve teorik gerceve
sunulmus, tiglincii boltimiinde; analize dahil edilen tilke ekonomileri ve Tiirkiye ile olan ticaretleri hakkinda
bilgiler sunulmustur. Dérdiincti boliimde; konuyla ilgili literatiir taramasi sonuglar1 verilmis, besinci
boliimde; ekonometrik analiz gergeklestirilmistir. Sonug ve politika onerileri ile calisma tamamlanmustir.
Calismada her bir tilke ¢ifti i¢in tarafimizdan hesaplanan reel kurlar kullanilarak, literatiirdeki énemli bir
boslugun doldurulmasi hedeflenmistir. Ayrica bu calismada kullanilan yapisal kirilmali ve zamanla degisen
analiz yontemleri, ikili dis ticaret ve reel kur literatiirti i¢in oldukga giincel ve farkli yontemler olup,
calismanin bu yoniiyle de literatiire nemli bir katki saglamasi beklenmektedir.

2. TEORIK CERCEVE

Ekonomi literatiirtinde dis ticaret denildiginde; bir tilkedeki yerlesiklerin (iilkenin simurlari iginde
yasayan o iilke vatandasi veya en az 10 aydir o iilkede yasayan yabanci tilke vatandaslari) tarafindan, diger
tilkelerdeki yerlesik kisi ya da kurumlarla yaptiklar: her tiirlti mal, lisans, tiretim hakki, patent, sube agma
hakki, dijital materyaller (yazilim, bilgi paketi, veri bankasi) alis verisi kastedilmektedir (Akbulut Bekar ve
Terzi, 2016; Barak ve Naimoglu, 2018).

Doviz kuru (Exchange Rate: ER) ise bir birim yabanci para karsiiginda almabilen ulusal para
miktarmi ifade ederken (Arslan, 2005, 32), bu kurun {ilkeler arasi fiyatlar genel diizeyi farkliliklarindan
armdirilmasiyla olusan reel kur (RER) Denklem (1) yardimiyla hesaplanabilmektedir (Baek, Koo ve Mulik,
2009).

pf
RER = ER * o 1)

Burada ER; Nominal déviz kuru olup, 1 birim yabanci para karsiliginda aliabilen ulusal para
miktarin gostermektedir. P/, yabanci (foreign) tilkedeki, P%; ev sahibi (domestic) iilkedeki fiyatlar genel
diizeyini ifade etmektedir. Denklem (1)’de nominal d6viz kurunun artmas, ticari partner tilkede fiyatlar
genel diizeyinin ytikselmesi veya ev sahibi tilkede mal ve hizmetlerin fiyatlarinin azalmasi, RER'i artiracak,
bu da ev sahibi tilkenin dis ticaret yapmasini kolaylastiracaktir (dis ticarette rekabet giictinii artiracaktir. Bu
durum Sekil 1 yardimiyla gorsel hale getirilebilir:

Sekil 1: Reel Kurdaki Artislarin Di1s Ticarete Etkileri

Dis Ulkede

Fiyatlar Artarsa
ihracat
Ulkenin Di§ Artar .
Nominal Kur Ticarette Net Ihracat

Artarsa Reel KurArtar i poyabet Giicii Artar
Artar

Das ticaret

ithalat Dengesi fyilesir

[Ev Sahibi Ulkede Azalir

Kaynak: Mevcut literatiir ve teorik bilgiler kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Sekil 1’den de goriildiigii tizere, reel kurlardaki artiglar, ev sahibi tilkenin dis ticarette rekabet
glictinii artirir, net ihracatini yiikseltir, dis ticaret dengesini iyilestirir. Ancak reel kurdaki artislarin dis
ticaret dengesi tizerindeki etkileri kisa ve uzun donemde farkli olabilmektedir. Bu durum, Miles (1979)
tarafindan giindeme getirilen ve daha sonra yapilan ampirik calismalarla desteklenen | Hipotezinde; bir
tilkede devaliiasyon yapildiginda mevcut dis ticaret s6zlesmeleri geregi ihracat ve ithalat miktarlarinin ¢ok
kisa stirede hemen degistirilemeyecegi, hatta piyasalarin yeni kurlara (yeni fiyat diizeylerine) uyumu
strecinde yasanan kaotik durum nedeniyle, dis ticaret dengesinin kisa doénemde olumsuz bile
etkilenebilecegi, ancak uzun donemde piyasalarin yeni kurlara uyum saglamasiyla birlikte dis ticaret
dengesinin olumlu yonde etkilenecegi seklinde ifade edilmistir (Ratha ve Bahmani-Oskooee, 2014). ]
Hipotezinin tilkeler acisindan gegerliliginin incelendigi calismalarda dis ticaret dengesi (Balance of Trade:
BT), reel déviz kuru (RER), iilke ici milli gelir diizeyi (Y¢) ve kars1 tilke milli gelir diizeyine (Y/) bagh olarak
ifade edilmektedir:

BT = By + BLRER + B,Y% + B5Y” (2)

Bu denklem icin yapilacak kisa donem analizinde f; negatif ve istatistiksel olarak anlamli, uzun
donem analizinde f; pozitif ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikarsa, o tilke ¢ifti arasindaki ikili ticarette ] Egrisi
Hipotezinin gecerli olduguna karar verilmektedir (Bahmani-Oskooee ve Ratha, 2004a, 1382; Baek, Mulik ve
Koo, 2006, 8; Nagpal, 2012, 8).

3. ULKE BILGILERI

Analize konu edilen tilkelerden Tiirkiye 2018 yili itibariyle niifusu 82 milyon kisilik niifusu, 784
Milyar Dolarlik milli geliri ve kisi basina diisen 9632 Dolarlik milli geliri ile diinyanin 19 biiytik ekonomisi
konumunda iken, Cin; 2017 yil itibariyle 1.386 milyar kisilik ntifusu, 12.237 Trilyon Dolarlik milli geliri ve
kisi basina diisen 8826 Dolarlik milli geliri ile diinyanin en biiyiik 2. ekonomisi durumundadir. Rusya; 2017
yili itibariyle 141.1 milyon kisilik ntifusu, 1.577 Trilyon Dolarlik milli geliri ve kisi basina diisen 10743
Dolarlik milli geliri ile diinyanin en biiyiik 10. ekonomisidir. Almanya ise 2017 yilindaki 82.7 milyon kisilik
niifusu, 3.67 Trilyon Dolarlik milli geliri ve kisi basina diisen 44 bin Dolarlik milli geliri ile diinyanin 4.
biiyiik ekonomisi konumundadir (World Bank, 2019a; 2019b; 2019¢; 2019d).

1930’lu yillarin baslarindan itibaren genellikle sabit kur rejimini benimseyen Tiirkiye, 22 Subat
2001’ den itibaren kontrollii dalgali kur rejimi uygulamaktadir (Gedik (2014). 1949-1972 déneminde sabit kur
rejimi uygulayan, ithalat1 kisitlayip, ihracati tesvik eden Cin, parasini 1974-1981 déneminde bir kur sepetine
endekslemis, 1981-1985 doneminde resmi kur ve i¢ piyasa kuru seklinde iki farklh kur rejimini birlikte
yurtitmiis, 1985 sonrasinda i¢ piyasa kurunun iptal etmis ve i¢ piyasalarda swap mekanizmalar1 kurmus,
2005 sonrasinda ise dar aralikta dalgalanan kur rejimini benimsemistir (Gerede, 2016: 37-38). Kuruldugu
1992-1994 doneminde sabit kur kur politikast uygulayan Rusya, 1995-1998 doneminde band icinde dalgali
kur rejimi, 1999-2002 doneminde serbest kur, 2002-2005 déneminde siki denetimli kur rejimi, 2005-2009
doneminde kur sepetine bagli sabit kur sistemi uygulamis ve 2009 sonrasi donemde serbest kur politikasini
benimsemistir (BIS, 2017). 1920-1930 doneminde savas tazminatlarini 6deyebilmek igin bol miktarda bastig1
paralar nedeniyle hiper enflasyon altinda yasayan Almanya bu donemde serbest kur politikas1 uygulamus,
1948-1971 doneminde Bretton Woods sistemina dahil olarak ABD Dolarina bagli sabit kur rejimi, 1973-1999
doneminde dalgali kur rejimi uygulamistir. Almanya 1999 sonrasinda Avrupa Birligi'ne (AB) tiye 19 iilkeyle
birlikte Euro kullanmaya devam etmektedir ve Euro, serbest dalgalanmaya birakilmis durumdadir (Hetzel,
2002). Tiirkiye'nin dis ticaretindeki ilk 10 tilke Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye’nin Dis Ticaretindeki 1k 10 Ulke (D1s Ticaret Hacmi, Milyar $)

Sira No Ulkeler 2017 2018 2017 Pay1 (%) 2018 Pay1 (%)
1 Almanya 36 37 9.4 9.4
2 Rusya Federasyonu 22 25 5.7 6.6
3 Cin 26 24 6.8 6.1
4 ABD 21 21 5.3 53
5 Italya 20 20 5.1 5.1
6 Ingiltere 16 19 4.2 4.8
7 Fransa 15 15 3.8 3.8
8 Ispanya 13 13 3.3 3.4
9 Irak 11 10 2.7 2.5
10 [ran 11 9 28 24

Toplam 387.6 387.1 100 100

Kaynak: Ticaret Bakanlig: (2019d)
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Tablo 1'deki verilere gore Tirkiye'nin 2018 yili dis ticaret hacminde ilk 3 siray1 alan tilkeler
Almanya, Rusya ve Cin olup, bu durum, bu tez ¢alismasinda bu tilkelerin segilmis olmasinin da en énemli
nedenini olusturmaktadir.

4. LITERATUR TARAMASI

Literattirde yer alan ¢alismalar; Tirkiye disindaki {iilkeler i¢in yapilan ve Tiirkiye icin yapilan
calismalar seklinde iki alt baslikta toplanmis, bu bagliklar altinda da reel doviz kurundaki artiglarin, tilkeler
arasindaki ikili dis ticareti olumlu etkiledigi yoniinde bulgulara ulasanlar, olumsuz etkiledigi yoniinde
bulgulara ulasanlar ve net bir etki bulamayan calismalar seklinde ek bir smiflandirma daha
gerceklestirilmistir. Her alt boliim iginde calismalar, yaymlanma tarihi bakimindan, eskiden yeniye dogru
siralanarak sunulmustur.

4.1. Diger Ulkeler I¢in Yapilmis Calismalar

4.1.1. Olumlu Sonug¢ Bulan Calismalar

In ve Menon (1996), OECD tiilkelerinden ABD, Almanya, Fransa, 1ngiltere, 1talya, Japonya ve
Kanada’da dis ticaret hacmi ve reel doviz kuru arasindaki iliskiyi, her bir tilke igin ayr1 ayri zaman serisi
yontemlerinden Granger nedensellik analizi, Engle ve Granger iki asamali egbiitiinlesme testi, En Kiigtik
Kareler (EKK) yontemi ve Vektor Hata Diizeltme (Vector Error Correction: VEC) Yontemi ile inceledikleri
calismada, ABD, Fransa, ingiltere, Japonya ve Kanada’da reel doviz kurlarindan dis ticaret hacmine dogru
bir nedensellik iliskisinin var oldugunu tespit etmistir.

Goldberg ve Klein (1998), Giiney Asya iilkeleri ile Latin Amerika {ilkeleri ile ABD ve Japonya
arasinda, dogrudan yabanci yatirimlari, dis ticaret ve reel doviz kuru arasindaki iliskileri panel veri
analiziyle inceledigi ¢alismada; dis ticaretin dogrudan yabanci yatirimlar etkiledigini, reel doviz kurunun
dis ticaret {izerindeki etkilerinin ise goreceli fiyatlar tizerinden dogrudan, dogrudan yabanci yatirimlar
tizerinden de dolayli olarak etkiledigini tespit etmistir.

Onafowora (2003), Tayland, Malezya ve Endonezya'nin, ABD ve Japonya ile olan ikili ticaretinde
reel doviz kuru ve tilke milli gelirlerinin etkilerini kullanarak, 1980:Q1-2001:Q4 doénemi icin biittin tilke
ciftlerinde ayr1 ayr1 gegeklestirdigi VAR analizlerinde; iilke ciftlerinde degiskenler arasinda egbiitiinlesme
iliskisi elde edilmistir. Doviz kuruna verilen bir standart sapmalik degersizlestirici soka (nominal déviz
kurlarinin yiikselmesine) dis ticaret dengelerinin Malezya ve Endonezya’nin ABD ve Japonya'ya karsi olan
dis ticaretinde ] Egrisine benzer bicimde, Tayland'mn Japonya ile olan dis ticaretinde ise reel doviz
kurundaki artislara karsilik dis ticaret dengesinin kisa dénemde de uzun dénemde de artis yoniinde tepki
verdigi tespit edilmistir. Tayland’m ABD ile olan dis ticaretinde ise ] Egrisi Hipotezinin gegerli oldugu
gorulmistir.

Hacker ve Hatemi-] (2004), Polonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyeti'nin Almanya ile 1993:M08-
2001:M07 doneminde gerceklesen dis ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gecerliligini, VAR yontemi ile
arastirmistir. Yapilan analizler sonucunda; biitiin tilkelerin Almanya ile olan dis ticaretlerinde reel doviz
kurundaki deger kayiplarina karsihik dis ticaret dengelerinin olumlu yonde tepki verdigi ve ] Egrisi
hipotezinin gegerli oldugu tespit edilmistir. Yasanan nominal kur artislar1 sonrasinda ekonomilerde yasanan
bozulmalarin ortalama 4 dénem stirdiigi de ifade edilmistir.

Bahmani-Oskooee ve Ratha (2004b), ABD ile en 6nemli ticari partneri 18 iilke arasindaki ikili ticaret
dengesinin dinamiklerini, ABD dolarindaki deger kayiplarina olan kisa ve uzun dénemli tepkilerini, {iilkeler
arasinda farkliik gostermek sartiyla genel olarak, 1975:Q1-2000:Q2 dénemi verilerini kullanarak Srmnur Testi
ve ARDL yontemleri yardimiyla, ] Egrisi Hipotezi gercevesinde arastirmistir. Calisma sonucunda kisa
donemde, literatiirde yer aldig1 sekliyle bir ] Egrisi olgusuyla karsilasiimamis, anca uzun doénem
analizlerinde ABD Dolarindaki deger kayiplarinin, ABD'nin dis ticaret dengesini olumlu yonde etkiledigi
dogrultusunda bulgular elde edilmistir.

Narayan (2006), Cin'in ABD ile arasindaki ticaret dengesi ve reel doviz kurlarmin bu denge
tizerindeki dinamik etkilerini 1979:M11-2002:M09 donemi icin ARDL yaklasimi ve VAR modeline dayali
etki-tepki fonksiyonlar: yardimiyla arastirdig: calismada; bu serilerin uzun donemde egbiitiinlesik olduklari,
reel doviz kurundaki artislarin (Cin ulusal para biriminin deger kaybetmesinin) Cin'in ABD’yle olan dis
ticaret dengesini kisa donemde de uzun donemde de olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Bahmani-Oskooee ve Ratha (2007), ABD'nin Avustralya, Avusturya, Belgika, Kanada, Danimarka,
Finlandiya, Fransa, Almanya, Endonezya, Irlanda, Tsrail, 1ta1ya, Japonya, Malezya, Hollanda, Yeni Zelanda,
Norveg, Giiney Afrika, 1spanya, 1sveg, 1svigre, Tayland ve 1ngiltere ile olan ikili ticaretinde, reel doviz kuru
degisimlerinin etkilerini S Egrisi Hipotezi cercevesinde, 1975:Q1-1998:Q4 donemi verilerini kullanarak,
capraz-korelasyon fonksiyonlari yardimiyla analiz etmistir. Calismada toplulastirilmis (X+M) verilerle
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yapilan analizlerde S Egrisi Hipotezinin gecerliligine iliskin herhangi bir kanita rastlanamazken, ayristirilmis
(ihracat ve ithalat i¢in ayr1 ayr1 yapilmis) analizlerde bu hipotezin gegerli olduguna iliskin giiclii kanitlara
ulasilmistir. Buna gore ABD'nin dis ticaret dengesi; ABD Dolarinda yasanan deger kayiplarini takip eden
kisa donemde bozulmakta, uzun donemde iyilesmekte ve daha sonra tekrar bozulmaya baslamaktadir.
Buda demektir ki sadece ulusal parasiin degerini diistirerek dis ticaret agiklarmi stirekli bicimde
iyilestirmek miimkiin degildir, daha saglam politikalar gelistirilmelidir.

Berthou (2008), reel doviz kurlarindaki degisimlerin ikili ihracata etkilerini OECD tiyesi 20 tilke ve
gelismekte olan 52 iilke icin 1989-2004 donemi verilerini kullanarak, panel veri analizi yontemleriyle
incelemistir. Calismada, Baldwin ve Krugman (1989) calismasiyla uyumlu olarak, reel doviz kurlarinda
histeri hipotezinin gegerli oldugu, yani artan reel déviz kurlarinin, o seviyede kalma egiliminde oldugunu
goren arastirmacilar, reel doviz kurundaki %10’luk degerlenmenin (ulusal paranin deger kaybetmesinin),

Appuhamilage ve Alhayky, (2010), Sri Lanka’'min Cin ile 1993:Q1-2007:Q4 doénemindeki dig
ticaretinde ikili reel doviz kurunun etkisini, toplam ihracat ve sektorel olarak, panel veri analizi yontemiyle
incelemislerdir. Analiz sonucunda; Siri Lanka ve Cin’in karsilikli reel doviz kurlarimin, iki tilke ticaret hacmi
ve sektorel ticaret hacmi tizerinde anlaml etkiye sahip oldugu sonucuna ulasilmustir.

Tsen (2011), reel doviz kurlarinin Malezya'nin ABD, Japonya ve Singapur ile olan ikili ticareti
tizerindeki etkilerini ayr1 ayri zaman serileri ile inceledigi ¢alismasinda; reel doviz kurundaki diismelerin
(devaltiasyonlarin) Malezya'nin bu {ilkelere karsi olan dis ticaretini olumlu yonde etkiledigini belirlemistir.
Calismada ayrica Malezya'min soz konusu {ilkelerle olan dis ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gegerli
olduguna iliskin de bir kisim deliller elde edilmistir.

Yuen-Ling, Wai-Mun ve Geoi-Mei (2012), reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi
Malezyanin 1955-2006 dénemi verilerini kullanarak, Engle ve Granger egbiitiinlesme testi ve VEC yontemi
yardimiyla incelemis ve serilerin esbiittinlesik olduklarini, yani uzun donemde birlikte hareket ettiklerini
belirlemistir. Ayrica; yurtici gelir diizeyinin, dis ticaret dengesi ile pozitif, partner tilke milli gelirinin ise
negatif iliskili oldugu belirlenmis ki bunlar, ekonomi teorisinin ziddina olan durumlardir. Arastirmacilar
reel doviz kurundaki artislarin (devaliiasyonun) Malezya'nin dis ticaret dengesini olumlu yonde
etkiledigini, bu durumun Marshall-Lerner Kosulu ile tutarli oldugunu, ancak bu tilkede ] Egrisi Hipotezinin
gegerliligine iliskin kanitlar bulunamadigini belirtmislerdir.

Tandon (2014), dis ticaret dengesi ile reel doviz kuru arasindaki iliskiyi, ¢ok tilkeli ve ikili sekilde,
1980-2010 donemi icin panel veri analizi yontemiyle incelemis ve doviz kurlarmn, tilkelerin dis ticaret
aciklarini kapatmada bir arag olarak kullanilabilecegini gostermistir.

4.1.2. Olumsuz Sonug¢ Bulan Calismalar

Rose ve Yellen (1989), ABD'nin secili tilkelerle olan ikili dis ticareti tizerinde reel déviz kurunun
etkilerini Engle ve Granger (1987) esbiitiinlesme testi ile analiz ettigi calismasinda; degiskenler arasinda
esbiitiinlesme bulamamustir. Dolayisiyla J Egrisi Hipotezinin gecerliligi konusunda da herhangi bir kanita
rastlayamamuislardir.

Bahmani-Oskooee ve Brooks (1999), ABD'nin Fransa, Almanya, italya ve Japonya ile olan ikili
ticaretinde reel kurlarin ve {iilke milli gelirlerinin etkilerini ARDL yontemiyle arastirmis ve ABD’nin bu
tilkelerle olan dis ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gegerli olmadigini belirlemistir.

Bahmani-Oskooee ve Cheema (2009), Pakistan ile 13 ticari partneri arasindaki ikili dis ticaretin, reel
doviz kuru ve tilke milli gelirlerine olan kisa ve uzun donem duyarhliklarmi, ] Egrisi Hipotezi ¢ercevesinde,
1980:Q1-2003:Q4 donemi i¢in Sinir Testi, ARDL yontemi, Johansen esbiitiinlesme testi ve VEC yontemleriyle
incelemis ve sadece Kanada, Hong Kong, Kuveyt, Birlesik Arap Emirlikleri ve Ingiltere ile olan dis
ticaretinde uzun donemde ticaret dengesiyle d6viz kurlar1 arasinda anlamli bir iliskinin var oldugunu, bu
tilkelerin hig biriyle olan iki yonlu dis ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gecerli olmadigin belirlemistir.

Shahbaz, Jalil ve slam (2010), reel doviz kurunun dis ticaret dengesi tizerindeki etkilerini, Pakistan
icin 1980:Q1-2006:Q4 donemi verilerini kullanarak, ARDL yo6ntemiyle analiz etmis ve seriler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin var oldugunu ancak reel doviz kurundaki artislarin, Pakistan'in dis ticaret dengesi
tizerindeki etkilerinin negatif oldugunu, bu nedenle s6z konusu tilkede ] Egrisi Hipotezinin gecerli
olmadigini, politika yapicilarin, kur politikalarini belirlerken bu durumu dikkate almalarinda yarar olacagini
ifade etmislerdir.

Kang (2016), nominal ve reel doviz kuru degisimlerinin dis ticaret dengesi {izerindeki etkilerini,
Cekim Modeli yardimiyla, 72 tane ihracat¢t ve 158 tane ithalatci tilkenin 2001-2015 donemi verilerini
kullanarak analiz etmis ve {iilkelerin paralarinin degerini diistirmesinin (devaliiasyon), ihracat artisina
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olumlu bir katki saglamadigini, paralarini daha degerli hale getiren tilkelerin (revaltiasyon) ise ithalatlarinin
da ihracatlarinin da arttif1 sonucuna ulasmistir. Arastirmacilar, tilkelerin devaliiasyona gitmelerinin, diinya
dis ticaretinin bliytime hizini yavaslattigini da ifade etmislerdir.

4.1.3. Belirsiz sonug¢ bulan ¢alismalar

Bahmani-Oskooee ve Wang (2006), Cin'in en 6nemli 13 ticari partneri tilke ile arasmdaki dis ticaret
dengesinin dinamikleri 1983:Q1-2002:Q1 dénemi icin Simir Testi yaklasimi ve hata diizeltme modeli
yardimiyla inceledigi calismada; Cin’in ulusal parasi Yuan’'da yasanan reel devaltiasyonlarin, kisa donemde
biitiin tilkelerle olan ticaret dengesinde 6nemli yararlar sagladigini, ancak bu etkilerin J Egrisi Hipotezine
uymadigin belirlemistir. Ayrica bu kisa dénemli olumlu etkilerin, ABD'nin de arasinda bulundugu 4 ticaret
partneri hari¢ diger tilkelerle olan dis ticaretinde uzun donemde ortadan kalktigi tespit edilmistir.
Arastirmacilar elde ettikleri bu sonuglara dayanarak; Cin'in en biiytik ticaret partneri olan ABD ile iki yanli
ticaret dengesinde, ulusal parasinin degerini diistirmesinin hala etkn bir yol oldugunu, ancak diger tilkelerle
olan dis ticareti i¢in daha farkl: politika ¢6ztimlerine ihtiya¢ bulundugunu belirtmislerdir.

Bahmani-Oskooee, Goswami ve Talukdar (2008), reel doviz kurlarindaki degisimin, dis ticaret
dengesi tizerindeki etkilerini, Kanada ile en 6nemli 20 ticari partneri tilke igin, ] Egrisi Hipotezi ¢ercevesinde,
1973:Q1-2001:Q2 donemi verilerini kullanarak, Smir Testi yaklasimi ve hata diizeltme modeline dayali
ARDL yontemiyle arastirmistir. Analiz sonucunda; Kanadamin bu tilkelerden 11 tanesi ile olan dis
ticaretinde ] Egrisi Hipotezinin gegerli oldugu, 9 tanesinde boyle bir etkinin olmadig1 bulgusuna ulasilmistir.
Uzun doénem analizinde; reel doviz kurundaki artislarin, Kanada'min Avustralya, Fransa, Almanya,
Hindistan, Japonya, Hollanda, Giiney Kore, Singapur, ispanya, Isvec, Isvicre ve ABD ile olan ikili dis
ticaretini olumlu yonde etkiledigi, dolaysiyla bu tilkelere yonelik dis ticaret politikalar1 gelistirilirken, reel
doviz kuruna 6zel bir yer verilmesinin yararli olacagi belirlenmistir.

Rahutami (2013), ASEAN (Association of Southeast Asian Countries: Giineydogu Asya Uluslar
Birligi) Orgiitiine iiye Uzak Dogu Ulkelerinde reel déviz kuru ve reel déviz kuru oynakliginin, bu iilkelerin
uluslararasi ticaretine olan etkilerini, 2001-2011 dénemi verilerini kullanarak, rassal etkiler ve sabit etkiler
modelleri araciligiyla analiz etmistir. Analiz sonucunda; ev sahibi tilke milli gelirinin ithalat tizerinde
anlamli ve pozitif bir etkisinin oldugu, ticari partner tilkenin milli gelirinin ihracat tizerinde sadece rassal
etkiler modeline gore pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin bulundugu, reel déviz kurundaki
artiglarin tilkelerin ihracati {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin bulunmadig1, ancak ithalatlarm
azaltic1 yonde etkisinin oldugu ve son olarak reel d6viz kuru oynakhiginin dis ticaret tizerindeki etkisinin de
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu tespit edilmistir.

Miranda ve Mordecki (2015), reel doviz kuru oynakliginin ihracat tizerindeki etkilerini, Brezilya, $ili,
Yeni Zelanda ve Uruguay icin 1990-2013 donemi verilerini kullanarak, Johansen esbiitiinlesme testi ile
incelemis ve reel doviz kuru oynakhigindan ihracata dogru istatistiksel olarak anlamli herhangi bir etki tespit
edememistir.

4.2. Tiirkiye I¢in Yapilmig Caligmalar

4.2.1. Olumlu Sonug¢ Bulan Caligsmalar

Gumistekin (2012), Ttirkiye ile Almanya arasindaki ikili dis ticaret tizerinde reel doviz kurlarindaki
degisimlerin etkilerini, ] Egrisi Hipotezi gercevesinde, 1989:Q1-2011:Q3 donemi icin 20 endiistri bazinda,
Sinir Testi yaklasimi ve ARDL y6ntemi yardimiyla incelemistir. Analiz sonucunda; devaliiasyon sonucunda
hicbir endiistride ] Egrisi Hipotezinin gegerli olmadigi, ancak reel déviz kuru, yurtici (Tiirkiye) milli gelir
diizeyi ve yurtdisi (Almanya) milli gelir diizeyindeki degismelerin kisa donemde de uzun dénemde de bir
cok endiistride Ttirkiye ile Almanya arasindaki ikili ticaret tizerinde etkili oldugunu tespit edilmistir.

Basar ve Kiinii (2012), Tiirkiye'nin 34 {iilke ile 2001-2011 doneminde gerceklesen ikili dis ticaretinin
belirleyicilerini, panel veri analizi yontemiyle analiz etmis ve partner {ilkenin kisi basina diisen milli geliri ve
reel doviz kurundaki artislarin Tiirkiye nin ihracatini artirdig bulgusuna ulagmustir.

Bilman (2012), Ttrkiye'nin, 16 tane ticari partneri iilke ile olan iki yonlii dis ticaretinde reel doviz
kurlarimin etkisini, 1980-2010 doénemi icin, ] ve S Egrisi Hipotezleri kapsaminda, Harberger - Laursen -
Metzler (HML) yontemiyle analiz etmis ve 9 tilke ile olan dis ticarette ] Egrisi Hipotezinin gegerli oldugunu
ve HML etkisinin var oldugunu, 4 {ilke ile olan dis ticarette ters ] Egrisi durumunun s6z konusu oldugunu
ve 3 {ilke icin ise gecikmis ] Egrisi etkisinin gecerli oldugunu belirlemistir. Calismada Turkiye'nin dis
ticaretinde S Egrisi Hipotezinin gecerli olmadig: belirtilmistir. Calismada ayrica Tiirkiye'nin déviz kuru
politikalarmin, iki yanh ticaret agiklarinin

Demirtas (2014), Tiirkiye ile Almanya arasindaki reel doviz kurunun, bu tilkeler arasindaki ikili dig
ticaret tizerindeki etkilerini, 2002-2012 dénemi i¢in Sinir Testi ve ARDL yontemleriyle incelemis ve Turk
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Lirasindaki reel deger kaybinin, kisa ve uzun donemde Tirkiye'nin Almanya ile olan dis ticaret dengesi
tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica iki tilkenin
milli gelirleri calismada sanayi titerim endeksleriyle temsil edilmis ve sanayi {iretim endeksinin, dis ticaret
dengesi tizerinde beklentilere uygun etkiye sahip oldugunu belirlemislerdir.

Yazici ve Islam (2014), Tiirkiye'nin AB tiyesi 15 iilke (AB15) ile olan dis ticareti tizerinde reel doviz
kurlarindaki degisimlerin etkilerini, ikili tilke giftleri i¢in 1982:Q1-2001:Q4 dénemi igin Siir Testi yaklasimi
ve ARDL modeli yardimiyla analiz etmis ve Tiirkiye'de ilgili donemde ] Egrisi Hipotezinin gecerli
olmadigini, ancak reel kurdaki deger kayiplarinin (Tiirk Lirasinin reel degerinin diismesinin), Tiirkiye nin
Avusturya, Danimarka, Fransa, [rlanda, Italya, Isvec ve Ingiltere’ye karsi olan dis ticaret dengesini olumlu
yonde etkiledigini tespit etmistir.

Deger ve Demir (2015), reel efektif doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki iligkileri, Tiirkiye nin
1997:M01-2014:M12 donemi verilerini kullanarak, Granger nedensellik testi ve Engle ve Granger
esbiitiinlesme testi yardimiyla analiz edilmis ve reel efektif doviz kurundan dis ticaret hacmine dogru bir
nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulasmistir. Arastirmacilar DOLS yontemiyle yaptiklart uzun dénem
analizinde ise REER’deki %71’lik artisin dis ticaret hacmini ortalama %3.75 oraninda azalttigim
belirlemislerdir.

Accr (2016), Turkiye ekonomisinde reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskileri, 1997:M01-
2014:M11 donemi icin Granger, Toda-Yamamoto ve Hacker-Hatemi-] bootstrap nedensellik testleriyle
incelemis ve reel doviz kurlarindan dis ticaret verilerine dogru bir nedensellik iliskisi tespit etmistir.

Giiltekin (2016), Cin’in uygulamakta oldugu doviz kuru ve diger dis ticaret stratejilerinin, Tiirkiye -
Cin ticari iligkilerine olan etkilerini inceledigi calismasinda; Cin'in uyguladig: diisiik kur ve diisiik enflasyon
siyaseti ile biittin diinya tilkelerine ve bu arada Tiirkiye’ye karsi 6nemli avantajlar elde ettigini ifade etmistir.

Gerede (2016) Cin ile ABD arasinda siiren kur savasinin, Cin - ABD ve Cin - Turkiye ikili ticaretine
olan etkilerini, 1999:M01-2015:M12 dénemi icin dort farkli model yardimiyla, Kapetanios yapisal kirilmali
birim kok testi, Maki (2012) yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi, Toda-Yamamoto nedensellik testi ve DOLS
yontemi yardimiyla incelemistir. Uzun donem analizinde; Dolar/ RMB kurundaki 1 birimlik artisin, ABD’nin
Cin’e olan ihracatin1 %24 oraminda azalttigim, Cin’in Sanayi Uretim Endeksindeki 1 birimlik artisin, ABD'nin
Cin’e olan ihracatini %3 oraninda artirdigini, déviz kurundaki ve ABD'nin Sanayi Uretim Endeksindeki 1
birimlik artisin ise, Cin'in ABD’ye olan ihracatim sirasiyla %25 ve %1 oraninda artirdigim belirlemistir.
Arastirmac1 Cin ile ABD arasindaki ticarette, kurdaki yiikselmenin, yani devaltiasyonun, Cin agismmdan
olumlu, ABD agisindan olumsuz etkilerinin bulundugunu ortaya koymustur. Diger yandan Tiirkiye ile Cin
arasindaki karsilikli ticarette TL/RMB kurundaki 1 birimlik artisin, Tiirkiye'nin Cin’e olan ihracatim1 %11
oraninda azalttigini, Cin’in Sanayi Uretim Endeksindeki 1 birimlik artigin, Tiirkiye'nin bu iilkeye olan
ihracatini %3 oraninda artirdigini belirlemistir. Kurdaki ve Tiirkiye'nin Sanayi Uretim Endeksindeki 1
birimlik artislarin da Cin’in Tirkiye'ye olan ihracatini sirasiyla %10 ve %4 oranlarinda artirdigi ortaya
konulmustur. Cin'in ABD ile olan iliskilerine benzer sekilde, kurdaki yiikselmelerin Cin i¢in olumlu, Ttirkiye
i¢in olumsuz sonuglara yol actig1 tespit edilmistir.

Karakas, Ince ve Kaya (2017), doviz kurlarmin ve déviz kuru oynakligmn, Tiirkiye ile Rusya
arasindaki ikili dis ticaret tizerindeki etkilerini, 2010:M01-2016:M09 doénemi igin, ara¢ para birimi
yaklasimiyla incelemistir. Calismanin sonucunda; Rublenin deger kazanmasinn, Tiirkiye'nin Rusya’dan
ithalatin1 artirdig1 goriilmiis olup, genel ekonomi teorisine zit bu durumun nedeninin, Tiirkiye'nin
Rusya’dan yaptigr ithalatin enerji gibi fiyat esnekligi oldukca diustik trtinlerden olusmasi oldugu
belirtilmistir. Ayrica Rusya’daki tiiketici fiyatlar1 endeksinin diismesinin (Rus mallarinin ucuzlamasinin) ve
Turkiye’deki perakende satis endeksindeki artislarin da Tiirkiye'nin bu Rusya’dan ithalatin1 artirdigy tespit
edilmistir. Ote yandan Rus para birimi Ruble "deki oynakhigin da Tiirkiye'nin Rusya’dan ola ithalatint
artirici etkilerinin oldugu gorulmiistiir.

Karamelikli ve Erkus (2017), Tiirkiye ile Yunanistan arasindaki ikili reel déviz kurunun, bu tilkeler
arasindaki dis ticaret olan etkilerini, 2003:Q1-2017:Q4 donemi icin dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL
yontemleriyle ayr1 ayri incelemis ve reel doviz kuru ile ikili ticaret arasinda uzun dénemde asimetrik bir
nedensellik iliskisi tespit etmistir. Arastirmacilar uzun dénemde Euro'nun deger kaybetmesinin de deger
kazanmasinin da Tiirkiye ile Yunanistan arasindaki ikili ticareti, pozitif yonde etkiledigini belirlemisler ve
Yunanistan'in, Avrupa Para Birligi'nde yer almasinin, reel déviz kurunun etkisini smirladigmi ifade
etmislerdir.

Kilig, Ozbek ve Cifci (2018), ev sahibi iilke, partner iilke milli gelirleri ve reel doviz kurunun
Turkiye'nin dis ticareti tizerindeki etkilerini, 1990-2015 donemi yillik verileri ve 1998:Q1-2016:Q3 doénemi
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ceyreklik verilerini kullanarak, Smir Testi ve ARDL yontemleriyle arastirmis ve reel doviz kurundaki
iyilesmelerin (Ttrk Lirasmin deger kaybetmesinin) dis ticaret dengesini kisa dénemde olumsuz, uzun
dénemde olumlu yonde etkiledigini, yani bu yoniiyle ilgili donemde Tiirkiye ekonomisinde ] Egrisi
Hipotezinin gegerli oldugunu belirlemistir. Arastirmacilar bu ¢alismada; reel kurdaki degisimler ile dis
ticaret dengesi arasindaki uyarlamalarin 10-12 ay arasinda stirdiigiinti ifade etmislerdir.

Yaman (2018), doviz kurlarindaki degisimlerin dis ticaret tizerindeki etkilerini, Tuirkiye'nin 2005-
2015 donemi verilerini kullanarak, Granger nedensellik testi, Johansen esbiitiinlesme testi ve VEC
yontemiyle analiz etmis ve doviz kurlarindaki %71’lik artisin ihracati %0.23 artirdigin, ithalati ise %0.38
oraninda azalttigini tespit etmistir. Bu calismada ek olarak GSYH'deki %1’lik artisin da ithalati %1.32
oraninda artirdig1 gorulmiistiir.

4.2.2. Olumsuz Sonug¢ Bulan Caligmalar

Yilmaz ve Kaya (2007), reel doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskileri, Tuirkiyenin
1990:M01-2004:M06 donemi verilerini kullanarak, VAR modeli ve Granger nedensellik testi yardimiyla
incelemistir. VAR analizine dayali gergeklestirilen varyans ayrimlastirmasi isleminde ve etki - tepki
fonksiyonlarinda; reel doviz kurundaki degisimlerin dis ticaret dengesi tizerinde anlamli bir etkisinin
olmadigini gostermistir. Calismada ayrica ithalattan ihracata dogru gtiglii bir nedensellik iligkisi tespit eden
arastirmacilar, iilkede uygulanacak ithalat kisitlamalarinin ihracati olumsuz yonde etkileyecegini ifade
etmislerdir. Bu ¢alismada genel olarak Tiirkiye’de ] Egrisi hipotezinin gegerli olmadigina karar verilmistir.

Aktas (2010) calismasinda reel doviz kurlariyla Tiirkiye'nin ithalati ve ihracati arasindaki iliskileri,
1989-2008 donemi igin ti¢ aylik veriler kullanilarak VAR analizi yardimiyla arastirilmistir. Bulgulara gore
reel kurdaki herhangi bir degismenin, dis ticaret dengesi tizerinde anlaml bir etki yapmadigini, reel doviz
kurunun dis ticaret dengesini saglamada etkin bir sekilde kullanilamayacag1 sonucuna ulasilmistir.

Yurtoglu (2017), reel doviz kuru ile ihracat arasmndaki iliskileri, Tiirkiye'nin 1997:M01-2015:M06
donemi verilerini kullanarak, Granger nedensellik testi ile arastirmis ve reel doviz kurudan ihracata dogru
bir nedensellik iliskisi bulamamugtir.

Simsek (2017), reel doviz kurundaki degisimlerin, Tuirkiye'nin tarim trtinleri ihracat ve ithalatina
olan etkilerini, 1980-2015 donemi i¢in Granger nedensellik testi ile analiz etmis ve reel déviz kurundan tarim
drtinleri ticaretine dogru herhangi bir nedensellik iliskisi tespit edememistir. Yazar sadece tarim trtinleri
ihracatinda, tarim tirtinleri ithalatina dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulabilmistir.

4.2.3. Belirsiz Sonu¢ Bulan Calismalar

Halicioglu (2008), Turkiye ile en onemli 13 ticari partneri iilke (Avusturya, Belcika, Kamada,
Danimarka, Fransa, Almanya, Hollanda, italya, Japonya, isveg, isvigre, ingiltere ve ABD) arasindaki ikili
ticaret tzerinde reel doviz kurlarinin etkisini, ] Egrisi Hipotezi gercevesinde, Sinir Testi ve ARDL
yontemleriyle arastirmistir. Analiz sonucunda; Tiirkiye ile bu tilkeler arasindaki dis ticarette ] Egrisi
Hipotezinin gegerliligine iliskin yeterli kanit elde edilemezken, Tiirkiye acisindan hesaplanan reel doviz
kurundaki artislarin kisa dénemde Tiirkiye'nin Belcika, Almanya ve Isvigre ile olan dis ticaret dengesini,
uzun dénemde ise Ingiltere ve ABD ile olan dis ticaret dengesini olumlu yonde etkiledigi belirlenmistir.
Uzun doénem analizinde diger tilkeler i¢in istatistiksel olarak anlamli bulgulara ulasilamazken, Isvicre icin
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir sonuca ulagilmistir.

Eren Sarioglu (2013) reel doviz kuru belirsizliginin, Turkiye nin ihracat: tizerindeki etkilerini, 2003-
2011 donemi icin Sinir Testi ve ARDL yontemleriyle incelemis ve Tiirkiye nin ihracati tizerinde 6nemli paya
sahip olan kimya, otomotiv, elektrik-elektronik ve demir-gelik sektorlerinin ihracatlarini, doviz kuru
belirsizliginin istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkilemedigi sonucuna ulasmustir.

Barak ve Naimoglu (2018), reel doéviz kurunun dis ticaret tizerindeki etkilerini, kirilgan besli
(Endonezya, Tiirkiye, Giiney Kore, Kolombiya ve Meksika) igin 2000-2014 donemi verilerini kullanarak,
Panel ARDL ve Granger nedensellik testi ile incelemis ve reel doviz kuru ile dis ticaret arasinda kisa
dénemde de uzun dénemde de negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulmustur. Ote yandan reel
doviz kurundan dis ticarete dogru istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iliskisi tespit edememislerdir.

Uslu (2018), reel efektif doviz kuru, yurtici milli gelir diizeyi ve diinya milli gelir diizeyinin,
Turkiye'nin ihracati, ithalati ve dis ticaret dengesi tizerindeki etkilerini, 1989:Q1-2018:Q1 doénemi igin Simir
Testi ve ARDL yontemleriyle analiz etmis ve uzun donemde reel efektif doviz kuru, yurtici milli gelir
diizeyinin dis ticaret dengesi tizerinde anlamli bir etkisinin olmadigini, diinya milli gelirindeki %1’lik artisin
Turkiye'nin dis ticaret dengesini %0.47 oraninda iyilestirdigini belirlemistir. Yazar Toda-Yamamoto
nedensellik testi ile yaptig1 analizde ise reel efektif doviz kuru, yurti¢i milli gelir diizeyi ve diinya milli gelir
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diizeyinden Tiirkiye'nin dis ticaret dengesine dogru nedensellik iliskisi tespit ederken, Tiirkiye’de Marshall-
Lerner Kosulu ve ] Egrisi Hipotezlerinin gegerli olmadigini tespit etmistir.

Literatiirde yer alan ¢alismalarda; ¢oklu tilke gruplarina gore belirlenen reel efektif déviz kurlarmin
kullanimina karsilik, ikili tilke reel doviz kurlar1 {izerinde yogunlasan calisma sayisi daha smirh
kalmaktadir. Bu calismada her bir tlke cifti icin tarafimizdan hesaplanan reel kurlar kullamilarak,
literattirdeki onemli bir boslugun doldurulmasi hedeflenmistir. Ayrica bu ¢alismada kullamilan dogrusal
olmayan ARDL yontemi de ikili dis ticaret ve reel kur literatiirii icin oldukea gtincel ve farkli bir yontem
olup, calismanin bu yoniiyle de literatiire 6nemli bir katk1 saglamas1 beklenmektedir.

5. EKONOMETRIK ANALIZ

5.1. Veri Seti

Bu ¢alismada Tiirkiye ile Rusya, Almanya ve Cin’e ait 2004:M01-2018:M11 donemi aylik dis ticaret
dengesi (TBt), reel doviz kuru (RER#), Kisi Basina Diisen Milli Gelir (GDPPC), Niifus (POP) ve Petrol
Fiyatlar1 (Poil) verileri kullanilmistir. Verilerin se¢iminde literatiirde yer alan Onafowora (2003); Gtimtistekin
(2012); Uslu (2018) calismalari temel alinmustir. Veriler; TUIK (2018), EVDS (2018a), Cin Merkez Bankast PBC
(2018), Rusya Merkez Bankas: CBRF (2019), World Bank (2019) Investing (2019) ve FRED (2019)’ dan alinmus,
logaritmik dontistimleri yapilarak analizlerde kullanilmistir. Ayrica 2008 kiiresek ekonomik krizi de kukla
degiskenle (Kxos) analizlere dahil edilmistir.

5.2. Model

Calismada Denklem (2) temel alinmug, tarafimizdan POP, Poil ve GDPPC verileri de eklenerek
Denklem (3)’e ulagilmugtir.
BT™R = f(RER ,POP%,POP’, Poil, GDPPC% GDPPC’,K,00s) 3)

Burada RER; Tiirkiye ile partner iilke arasindaki, Tiirkiye acisindan ikili reel doéviz kurunu, POPT;
partner iilkenin niifusunu, POP%; Tiirkiye'nin niifusunu, P,;; Brent petrolii ham petrol varil fiyatlarini,
GDPPC’; partner iilkede kisi bagina diisen milli geliri, GDPPC%; Tiirkiye'de kisi bagina diisen milli geliri, ve
BT; Tirkiye agisindan ilgili tilkeyle olan dis ticaret dengesini ifade etmektedir. Bu modelin ekonometrik
formda yazilmus sekli:

Model 1: Ln(TB/*-“"V) = yo + v, Ln(RER*-"™) + y,Ln(GDPPCI®) + y3Ln(GDPPCEHN) + y,Ln(Poil,) +

YsLn(POPR) + ysLn(POPEHN) + v, Kz005 + € €))
Model 2: Ln(TB;**®) = yo + y1Ln(RER{*-*"*) + y,Ln(GDPPCIR) + y;Ln(GDPPCRYS) + y,Ln(Poil,) +

YsLn(POPIR) + ysLn(POP{YS) + y;Kz008 + €; 5)
Model 3: Ln(TB/*-“") =y, + y, Ln(RER{*-**) + y,Ln(GDPPCI®) + y3Ln(GDPPCERM) + y,Ln(Poil,) +

YsLn(POPIR) 4+ ysLn(POPERM) 4 v, K008 + €¢ (6)

5.3. Yontem

Bu calismada serilerin duraganligt ADF (Augmented Dickey-Fuller), PP (Phillips-Perron) ve
Kapetanios (2005) ¢oklu yapisal kirilmali birim kok testi birim kok testiyle sinanmistir. Modellerde yer alan
seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligy;, Siur Testi ile incelenmistir. Modellere ait uzun ve kisa
dénem analizleri ARDL (Auoregressive Distributed Lag: Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif)) yontemiyle
gerceklestirilecektir. Modellerde yer alan seriler arasindaki nedensellik iliskileri Toda-Yamamoto (1995)
nedensellik testiyle incelenmistir.

5.4. Serilerin Duraganliginin Test Edilmesi

Serilerin duraganligi ADF, PP, KPSS ve Kapetanios (2005) coklu yapisal kirilmali birim kok testiyle
smanmustir. ADF ve PP birim kok testlerinin Hy hipotezi: “Seri Duragan Degildir” seklinde olup, bu testlerin
sonuglar1 Tablo 2'de gosterilmistir.

* TB verisi tarafimuzdan TB=(X/M)*100 formiilii ile hesaplanmustir.
*RER verisi de tarafimizdan RER=(ER*P")/(P*) formiilii ile hesaplanmustir.
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Tablo 2: ADF ve PP Birim K6k Testi Sonuglari
Degisken A.DF Testi — - PP Testi. —
Diizey Degerleri Birinci Farklart Diizey Degerleri Birinci Farklar

In(Xrg can) 0.00*** - 0.00*** -
In(X7g gus) 0.42 0.00%** 0.45 0.00%**

In(Xrr grm) 0.92 0.00*** 0.00*** -

Ln(Myg cun) 0.03** - 0.00%* -

Ln(Mrg rus) 0.05* - 0.02** -

Ln(Myg gru) 0.38 0.00%** 0.00%* -

In(TBrg cyn) 0.80 0.00** 0.00*** -

Ln(TBrg rys) 0.00%** - 0.00%* -
Ln(TBrg grm) 0.12 0.00*** 0.18 0.00***
In(RERyg cyn) 0.18 0.00%** 0.21 0.00%**
Ln(RERyR gys) 0.19 0.00%** 0.19 0.00%**
Ln(RERyR gry) 0.72 0.00%** 0.58 0.00%**
Ln(GDPPCrg) 0.73 0.02** 0.82 0.00***
Ln(GDPPCcyy) 0.42 0.54 0.79 0.00%**
Ln(GDPPCprys) 0.46 0.12 0.85 0.00%**
Ln(GDPPCgry) 0.29 0.00%** 0.50 0.00%**

Ln(POPrg) 0.90 0.82 0.90 0.82
Ln(POPcyy) 0.57 0.12 0.57 0.12

Ln(POPgys) 0.07¢ - 0.00 -
Ln(POPggy) 0.99 0.15 0.99 0.00%**
Ln(Poil) 0.30 0.00*** 0.39 0.00***

Not: Tablodaki degerler olasilik degerleridir. Ideal gecikme uzunluklar1 Akaike Bilgi Kriteri kullanilarak tespit edilmistir.
Diizey degerlerinde sabitli ve trendli, birinci farklarinda ise sabitli modeller kullanilarak testler gerceklestirilmistir.
Maksimum gecikme uzunlugu 13 almmustir. ***, ** ve *; sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde duraganlig:
gostermektedir. Diizey degerlerinde duragan olan seriler icin birinci farkta tekrar birim kok testi yapilmamustir.

Tablo 2'deki bulgulara gore bu serilerin bazilar1 diizey degerlerinde duragan iken, bazilar1 diizey
degerlerinde duragan olmayip, birinci farklari alindiginda duragan hale gelmektedir. Analiz déneminde
2008 kiiresel ekonomik krizi gibi 6nemli bir faktor de yer aldig icin galisma Kapetanios (2005) ¢oklu birim
kok testi ile de genisletilmistir. Bu testin H, hipotezi: “Seri Duragan Degildir” seklinde olup, elde edilen
sonuglar Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3: Kapetanios Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi Sonuglar1

Degisken T- istatistigi %l KmtzIZAJDsegerler %10 Yapisal Kirilina Tarihleri
In(TBrg cun) -4.33 -6.59 -6.11 -5.84 2008:M11; 2012:M03
In(TBrg gys) -3.94 -6.59 -6.11 -5.84 2006:M11; 2010:M11
Ln(TBrg grm) -8.68*** -6.59 -6.11 -5.84 2007:M11; 2010:M11

Ln(RERyg cyn) -5.52 -6.59 -6.11 -5.84 2007:M012;2010:M11
Ln(RERyg rys) -6.12%* -6.59 -6.11 -5.84 2010:M11; 2014:M09
In(RERyR Gry) -3.94 -6.59 -6.11 -5.84 2009:M11; 2014:M03
Ln(GDPPCrp) -3.20 -6.59 -6.11 -5.84 2009:M09; 2014:M12
Ln(GDPPCcyy) -3.42 -6.59 -6.11 -5.84 2007:M03; 2010:M02
Ln(GDPPCpys) -3.18 -6.59 -6.11 -5.84 2008:M03; 2011:M08
Ln(GDPPCgry) -5.94* -6.59 -6.11 -5.84 2008:M01; 2011:M02
Ln(POPy) -14.47%%* -6.59 -6.11 -5.84 2008:M08; 2012:M12
Ln(POPcyy) -5.07 -6.59 -6.11 -5.84 2009:M11; 2012:M10
Ln(POPgys) -3.88 -6.59 -6.11 -5.84 2007:M12; 2014:M01
Ln(POPggry) -10.84%+* -6.59 -6.11 -5.84 2008:M01; 2010:M12
Ln(Poil) -4.41 -6.59 -6.11 -5.84 2008:M07; 2014:M09
ALn(TByg cun) -16.11%** -5.01 -4.50 -4.14 2008:M07
ALn(TByg gys) -16.34%+* -5.01 -4.50 -4.14 2008:M02
ALn(RERzg cun) -10.19%** -5.01 -4.50 -4.14 2015:M01
ALn(RER7g grm) -10.75 -5.01 -4.50 -4.14 2009:M12
ALn(GDPPCyrg) -5.80%** -5.01 -4.50 -4.14 2008:M09
ALn(GDPPCcyy) -4.02 -5.01 -4.50 -4.14 2014:M12
ALn(GDPPCgrys) -4.96%* -5.01 -4.50 -4.14 2014:M12
ALn(POPcyy) -3.68 -5.01 -4.50 -4.14 2009:M12
ALn(POPgys) -3.05 -5.01 -4.50 -4.14 2012:M05
ALn(Poil) -10.32%** -5.01 -4.50 -4.14 2014:M11

Not: Diizey degerlerinde sabitli ve trendli, birinci farklarinda ise sabitli modeller kullanilarak testler gerceklestirilmistir.
wx ** ve *; ilgili serinin sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde duraganlig: gostermektedir. A; ilgili serinin birinci
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dereceden farkimin alindigimi géstermektedir. Diizey degerlerinde duragan olan seriler igin birinci farkta tekrar birim
kok testi yapilmamustir.

Tablo 3’teki bulgulara gore de bu serilerin bazilar1 diizey degerlerinde duragan iken, bazilar1 diizey
degerlerinde duragan olmayip, birinci farklar: alindiginda duragan hale gelmektedir.

5.5. Esbiitiinlesme Testi

Seriler farkli derecelerde duragan oldugu icin modellerde yer alan seriler arasinda egbiitiinlesme
iliskisinin varlig1 Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen Sinir Testi yontemi ile stnanmustir. Y ve
X seklindeki iki degiskenli basit bir modelde Sinur Testi yapmak igin kullanilmasi gereken model:

m n
AY, = ay + Z A AY,_y + Z DX + asYig + au X + e @)

k=1 k=0

Burada mwven; optimum gecikme wuzunluklar1 olup, “Akaike Bilgi Kriteri” kullanilarak

belirlenmistir. Sinir Testi yapilirken; Denklem (72) tahmin edilmekte, serilerin diizey degerlerinin bir donem
gecikmeli degerlerine (Y;_,ve X,_,) kisit konulmakta ve bir F testi yapilmaktadir (Wong ve Hook, 2018). Elde
edilen F istatistigi; Pesaran, Shin ve Smith (2001) calismasinda yer alan tist smir degerinden biiyiik
oldugunda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var olduguna, alt sinir degerinden kiigiik oldugunda
seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigina karar verilmektedir. Elde edilen F istatistigi, alt ve tist
siir degerleri arasinda kaldiginda ise esbiittinlesmenin varlig1 konusunda kesin bir karar verilememektedir
(Frimpong ve Oteng-Abayie, 2006). Siir Testinin H, hipotezi: “Seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur”
seklindedir. Bu ¢alismada, her bir model icin ayr1 ayr1 Smnir Testi yapilmis ve ulasilan bulgular Tablo 4'te
sunulmustur.

Tablo 1: Sinir Testi Sonuglar1

Kritik Degerler
F-istatistigi k Alt Sumr Ust Simr
10% 5% 1% 10% 5% 1%
Model 1 5.19%** 6 1.99 2.27 2.88 2.94 3.28 3.99
Model 2 747 6 1.99 227 2.88 2.94 3.28 3.9
Model 3 4.52%** 6 1.99 2.27 2.88 2.94 3.28 3.99

Not: *** ve *; %1 ve %10 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesmenin var oldugunu gostermektedir. Optimum gecikme
uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine gore belirlenmistir.

Tablo 4’teki bulgulara gore; Sinir Testi yaksamiyla yapilan esbiitiinlesme testinde, biitiin modellerde
yer alan seriler arasinda esbiitiinlesme iligskisinin var olduguna karar verilmistir. Yani bu seriler uzun
donemde birlikte hareket etmektedirler ve bu serilerin diizey degerleriyle yapilacak analizlerde sahte
regresyon problemiyle karsilagilmayacaktir.

5.6. Uzun Donem Analizi
Bu calismada uzun donem analizleri, ARDL (yontemiyle gerceklestirilmistir. Y ve X seklinde iki
degiskenli bir uzun donem ARDL modeli:

m n
Yi=a0+ Z ayYe_p + Z Az X + € ®
k=1 k=0

seklindedir. Burada m ve n; ideal (optimum) gecikme uzunlularidir. Calismada uzun dénem analizleri her
bir model i¢cin ayr1 ayr1 ARDL yontemiyle yapilmis ve elde edilen bulgular Tablo 5'te sunulmustur.

Tablo 2: Uzun Dénem Analizi Sonuglar1

Degisken Model 1 Model 2 Model 3
Ln(RER g cun) 0.15"* (0.00) -
Ln(RER;g rus) - -0.01* (0.09) -
Ln(RER % cam) - - 0.03*** (0.00)
Ln(GDPPCyrg) 0.37** (0.04) 0.21*** (0.00) -0.11*** (0.00)
Ln(GDPPCeyy) -0.27 (0.38) - -
Ln(GDPPCpys) - -0.08*** (0.00) -
Ln(GDPPCgry) - - 0.33** (0.00)

Ln(Poil) -0.01 (0.27) 0.01*** (0.00) -0.01*** (0.00)

Ln(POP,) -1.71 (0.61) 1.48"* (0.00) 0.64*** (0.00)
Ln(POPcyy) 18.78*** (0.00) - -
Ln(POPgys) - -6.63"* (0.00) -
Ln(POPgry) - - -0.59*** (0.00)
K208 -0.02* (0.07) -0.004** (0.00) -0.02%** (0.00)
Sabit Terim - 27.26*** (0.00) -0.67 (0.17)
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R? 0.98 0.98 0.97
R? 0.98 0.98 0.97
F Istatistigi 516.90 (0.00) 747.25 (0.00) 294.58 (0.00)
DW 1.96 2.06 2.10
X3 5.54 (0.06) 3.10 (0.21) 2.54 (0.28)
X3pg 18.90 (0.52) 14.01 (0.29) 14.55 (0.93)

Not: *** ve *; ilgili katsayinin sirastyla %1 ve %10 anlamlilik diizeyinde giivenilir oldugunu gostermektedir.

Tablo 5'in alt panelinde yer alan model dogrulama testleri sonuglari, elde edilen bulgularin giivenilir
oldugunu ortaya koymaktadir. Model 1’e ait sonuglara bakildiginda; Tiirkiye'nin Cin ile olan dis ticaret
dengesini; reel kurdaki %1’li artismn %0.15 iyilestirdigi gortilmekte olup, bu sonug politika yapicilar igin
onemlidir. Zira Turkiyenin reel doviz kurlar1 rekabetci diizeylerde tutulabildiginda, Cin’e kars: olan dis
ticaret dengesi iyilestirilebilecektir. Ttirkiye’de kisi basina diisen milli gelirdeki %1’lik artislarin, Tiirkiye nin
Cin ile olan dis ticaret dengesini %0.37 iyilestirdigi goriilmuis olup, bu sonug Tirkiye'nin Cin’den tiretim igin
gerekli aramallari ithalatinin faydalarina isaret etmektedir. Petrol fiyatlarindaki ve Tiirkiye'nin niifusundaki
artislarin, Ttirkiye ile Cin arasindaki dis ticaret dengesine etkileri istatistiksel olarak anlamlsiz bulunmustur.
Cin'deki nuifusun %1 artmasmun, Tirkiye'nin Cin ile olan dis ticaret dengesini %18.78 iyilestirdigi
gorilmistir. Tabi bu durum Tiirkiye agisindan dissal bir konudur. Cin'in niifusu azaltict politikalar
uyguladig1 da dustintilecek olursa, bu sonug, tizerine politika insa edilecek bir alan degildir. 2008 kiiresel
ekonomik krizinin de Tiirkiye'nin Cin ile olan dis ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemistir.

Model 2’ye ait sonuglara bakildiginda; Tiirkiye'nin Rusya ile olan dis ticaret dengesini; reel kurdaki
%1'li artistn %0.01 oraninda bozdugu goriilmektedir. Tiirkiye’'de kisi basina diisen milli gelirdeki %1’lik
artislarin, Turkiye'nin Rusya ile olan dis ticaret dengesini %0.21 iyilestirdigi gortilmiis olup, bu sonug
Turkiye'nin Rusya’dan tiretim icin gerekli enerji aliyor olmasinin yararina isaret etmektedir. Rusya’daki kisi
basina diisen milli gelir %1 arttiginda, Tiirkiye'nin Rusya karsisindaki dis ticaret dengesinin %0.08 oraninda
olumsuz etkilendigi belirlenmistir. Petrol fiyatlarindaki %1’lik artisin Tiirkiye'nin Rusya karsisindaki dis
ticaret dengesini %0.01 oraninda olumlu yonde etkiledigi gortilmektedir ki bu sonug ¢nsel beklentilerimizle
uyumlu degildir. Tiirkiye'nin ntifusundaki %1’lik artisin, Tiirkiye'nin Rusya karsisindaki dis ticaret
dengesini %1.48 oraninda iyilestirdigi belirlenmistir. Bu durum, Tiirkiye'nin Rusya’ya emek yogun tirtinler
ihrag ettigini diistindtirmektedir. Rusya'nin niifusun %1 artmasmin ise Tiirkiye'nin Rusya ile olan dis ticaret
dengesini %6.63 oraninda bozdugu goriilmustiir. 2008 kiiresel ekonomik krizinin de Tiirkiye'nin Rusya ile
olan dis ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemistir.

Model 3’e ait sonuglara bakildiginda; Tiirkiye'nin Almanya ile olan dis ticaret dengesini; reel kurdaki
%1'li artism %0.03 oraninda artirdig1 goriilmektedir. Bu sonug ¢nsel beklentilerimizle uyum icindedir.
Turkiye’de kisi basina diisen milli gelirdeki %1’lik artislarin, Tiirkiye'nin Almanya ile olan dis ticaret
dengesini %0.11 oraninda bozdugu goriilmektedir. Bunun nedeninin; Tiirkiye'nin Almanya’dan nihai
mallar1 yogun bicimde aliyor olmas1 oldugu degerlendirilmektedir. Almanya’daki kisi basina diisen milli
gelir %1 arttiginda, Tiirkiye'nin Almanya karsisindaki dis ticaret dengesinin %0.33 oraninda olumlu yonde
etkilendigi belirlenmistir. Petrol fiyatlarindaki %1’lik artisin Tiirkiye'nin Almanya karsisindaki dis ticaret
dengesini %0.01 oraninda bozdugu goriilmektedir ki bu sonug 6nsel beklentilerimizle uyumludur. Zira
artan petrol fiyatlari, Tiirkiye'nin tiretim ve tasima maliyetlerine zarar vererek, dis ticaret dengesini olumsuz
yonde etilemistir. Tiirkiye'nin niifusundaki %1’lik artisin, Tirkiye'nin Almanya karsisindaki dis ticaret
dengesini %0.64 oraninda iyilestirdigi belirlenmistir. Bu durum, Tirkiye'nin Almanya’ya emek yogun
tirtinler ihrag ettigini diistindtirmektedir. Almanya’nin niifusun %1 artmasmin ise Tiirkiye'nin Almanya ile
olan dis ticaret dengesini %0.59 oraninda bozdugu goriilmusttir. 2008 kiiresel ekonomik krizinin de
Tiirkiye’nin Almanya ile olan dis ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemistir.

5.7. Kisa Dénem Analizi

Bu calismada kisa donem analizleri, her bir model igin ARDL yontemiyle gerceklestirilmistir. ¥ ve X
seklindeki iki degiskenli kisa donem ARDL modeli:

m n
AY, = ay + Z aAYe_j + Z A AXi o + azECT_1 + e, 9
k=1 k=0
Bu denklemde yer alan ECT,_,, hata diizeltme terimidir (Error Correction Term). Bu terimin katsayis1
istatistiksel olarak anlamli ¢iktiginda; modelin hata diizeltme mekanizmasmin calistigi anlasilmaktadir
(Banerjee, Dolado ve Mestre, 1998). Yani bu durum, uzun dénemde birlikte hareket eden seriler arasinda
kisa donemde meydana gelen sapmalarin ortadan kalktigin ve serilerin tekrar uzun dénem denge iligkisine
yakinsadigini gostermektedir. Boyle olmasi, yapilan uzun doénem analizinin giivenilir oldugunu
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gostermektedir. Ayrica ECT,_, nin katsayisinin istatistiksel olarak anlamli olmasi, modelde yer alan bagimsiz
degiskenden, bagimli degiskene dogru uzun donemli bir nedensellik iligskisinin var oldugunu
gostermektedir (Hamdi ve Sbia, 2012: 11). Calismada kisa donem analizi de ARDL yontemiyle yapilmis ve
bulgular Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Kisa Donem Analizi Sonuglar1

Degisken Model 1 Model 2 Model 3
ALn(RERzg cyn) 0.10*** (0.00)
ALn(RERzg gys) - 0.03 (0.10)
ALn(RER7g grm) - 0.08*** (0.00)
ALn(GDPPCrg) 0.006 (0.96)
ALn(GDPPCcyy) 0.04 (0.92)
ALn(GDPPCpgys) -
ALn(GDPPCgry) - 1.26*** (0.00)
ALn(Poil) 0.01* (0.09) -0.006 (0.58) 0.009 (0.29)
ALn(POPg) 0.88 (0.91) - 3.12*** (0.00)
ALn(POPcyy) 15.37 (0.51) -
ALn(POP gys) - 59.71* (0.08)
ALn(POPgry) - 3.12*** (0.00)
AK o0 -0.01** (0.03) 0.01 (0.13)
Sabit Terim -47.90*** (0.00)
ECT,_, -0.37*** (0.00) -0.58*** (0.00) -0.78*** (0.00)
R? 0.98 0.50 0.61
R? 0.98 0.48 0.56
F Istatistigi 516.90 (0.00) 747.25 (0.00) 294.58 (0.00)
DW 1.96 2.06 2.04
Xic 5.54 (0.06) 3.10 (0.21) 2.54 (0.28)
X2pg 18.90 (0.52) 14.01 (0.29) 14.55 (0.93)
Not: ***, ** ve *; ilgili katsaymnn sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde itatistiksel olarak giivenilir oldugunu
gostermektedir.

Tablo 6'in alt panelinde yer alan model dogrulama testleri sonuglari, elde edilen bulgularin
glvenilir oldugunu ortaya koymaktadir. ECT,_,’in katsayis1 istatistiksel olarak anlamli oldugu icin
modellerin hata diizeltme mekanizmalar1 calismaktadir. Yani uzun dénemde birlikte harekete eden seriler
arasinda kisa donemde meydan agelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun donem denge
iliskisine yakinsamaktadirlar. ECT;_,’in Kkatsayis1 istatistiksel olarak anlamli olmasindan hareketle;
modellerde yer alan agiklayici degiskenklerden, bagimli degiskenlere dogru uzun donemli bir nedensellik
iligkisinin var oldugu da sdylenebilir.

Model 1 igin yapilan tahmin sonucunda; reel kurdaki artislarin Tiirkiye'nin Cin’e karst olan dis
ticaret dengesini kisa dénemde de artirdig1 goriilmiistiir. Bu sonug, uzun dénem analizinde elde edilen
sonugla bir arada degerlendirildiginde; Tiirkiye ile Cin arasindaki ikili dis ticarette ] Egrisi Hipotezinin
gecerli olmadig1 ortaya ¢itkmaktadir. Bunun yerine pozitif egimli bir egri s6z konusudur. Burada sevindirici
olan durum; reel kur ytikseltilebildiginde, Cin’e kars: olan dis ticaret dengesinin kisa donemde de uzun
donemde de iyilesme gosterecegidir. Bu sonug politika yapicilar agisindan ¢ok oénemlidir. Tiirkiye'nin Cin’e
kars1 olan dis ticaret dengesini iyilestirebilmek igin reel kur 6nemli bir politika arac1 olabilecektir.

Model 2 igin yapilan tahmin sonucunda; reel kurdaki artislarin Tiirkiye'nin Rusya’ya kars1 olan dis
ticaret dengesini iyilestirdigi, ancak bu etkinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmustiir. Bu sonug,
uzun donem analizinde elde edilen sonugla bir arada degerlendirildiginde; Ttirkiye ile Rusya arasindaki ikili
dis ticarette ] Egrisi Hipotezinin gegerli olmadig1 ortaya ¢ikmaktadir. Bunun yerine negatif egimli bir egri
s6z konusudur. Tiirkiye'nin Rusya ile olan dis ticaret dengesi genel olarak bozulma egilimindedir. Politika
yapicilarin bu noktada acil 6nlem almalarinda fayda vardir.

Model 3 icin yapilan tahmin sonucunda; reel kurdaki artislarin Tiirkiye'nin Almanya’ya kars: olan
dis ticaret dengesini kisa donemde de artirdig1 goriilmiistiir. Bu sonug, uzun donem analizinde elde edilen
sonugla bir arada degerlendirildiginde; Tiirkiye ile Almanya arasindaki ikili dis ticarette ] Egrisi Hipotezinin
gecerli olmadig1 ortaya cikmaktadir. Bunun yerine pozitif egimli bir egri s6z konusudur. O halde
Tiirkiye’nin Almanya’ya kars1 olan dis ticaret dengesini iyilestirebilmek icin reel kur énemli bir politika araci
olabilecektir.

5.8. Nedensellik Testi

Nedensellik testleri; degiskenler arasinda bir etkilesimin var olup olmadigini belirlemek amaciyla
ekonometride yaygin bicimde kullanilan testlerdir. Bu amagla gelistirilen ilk test; Granger (1969) yontemi
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olup, seriler ayni seviyede duragan olduklarinda bu yontem kullanilmaktadir (Uzunodz ve Akcay, 2012).
Seriler farkli diizeylerde duragan oldugunda Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testinin kullanilmasi
gerekmektedir (Gazel, 2017).

X ve Y seklindeki iki degisken arasindaki nedensellik iliskilerini arastirmak i¢in Toda ve Yamamoto
(1995) testi asagidaki esanli denklem sistemi yardimiyla gerceklestirilmektedir:

Ptdmax
Yi=PBo+ Z B1i¥ -
i=1
P+dmax
+ Z B2iXi-i +u, (10)
i=1
P+dmax
Xe=ap+ X
i=1
P+dmax
+ Z ayY, ;i +v, (11)
i=1

Burada p; optimum gecikme uzunlugunu, d..; serilerin maksimum entegre olma derecesini (kaginci
defa fark alindiginda duragan hale geldigini) gostermektedir. Bu modeller tahmin edildikten sonra d,.. tan
gelen katsayilara kisitlar konularak bir modifiye edilmis WALD testi uygulanir (Umar ve Dahalan, 2016:
421). Burada Denklem (10); X'ten Y'ye, Denklem (11); Y'den X’e dogru nedensellik iliskilerinin varligim
sinamaktadir. Yani Denklem (10) icin simnanan H, hipotezi: “X’ten Y'ye dogru bir nedensellik iliskisi yoktur”
seklindedir. Calismada her bir modele Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testinin yapilabilmesi i¢in ideal
gecikme uzunlugu, Akaike bilgi kriterine gore 2 olarak belirlenmis, dux=1 olarak alinmiss ve p + dpq = 3
kullarularak Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testi yapilmustir. Bu testin sonuglar1 Tablo 7’de
sunulmustur.

Tablo 7: Model 1’de Yer Alan Degiskenler igin Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar1

H, Hipotezi Ki-Kare Test Istatistigi Olasilik Degeri
Ln(TByg cuy) » Ln(RERyg ) 1.11 0.29
Ln(TByg cyy + Ln(GDPPCeyy) 0.52 0.46
Ln(POPcyy) + Ln(TBrg cun) 21.75% 0.00
Ln(POPrg) + Ln(TBrg cun) 4.93* 0.02
Ln(TByg cyy) + Ln(POPy) 8,16 0.00
Ln(GDPPCcyy) + Ln(RERg cin) 4.25%* 0.03
Ln(GDPPCyg) + Ln(RERg cuy) 3.17* 0.07
Ln(POP ) » Ln(RERg cyy) 1.68 0.19
Ln(RERzg cuy) » Ln(POPcyy) 5.00%* 0.02
Ln(POPrg) + Ln(RERg cyy) 0.26 0.60
Ln(GDPPCyy) + Ln(GDPPCry) 242 0.11
Ln(Poil) » Ln(GDPPCcyy) 0.03 0.85
Ln(GDPPCcyy) + Ln(POPcyy) 17.14%* 0.00
Ln(GDPPCyy) » Ln(POPrg) 192.99*** 0.00
Ln(Poil) + Ln(GDPPCrg) 3551 0.00
Ln(POPyy) » Ln(POPyg) 284 45+ 0.00
Ln(POPg) » Ln(POPcyy) 73,65 0.00

Not: »; Birinci degiskenden, ikinci degiskene dogru nedensellik iliskisinin olmadigim ifade etmektedir. *, ** ve ***
sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde H,, hipotezinin reddedildigi ve birinci degikenden, ikinci degiskene dogru
nedensellik iliskinin var oldugu anlamina gelmektedir.
Tablo 7’deki seriler arasinda tespit edilen nedensellik iliskileri ok diyagrami haline getirilmis ve
Sekil 2’de sunulmustur.

$ Serileri en fazla bir defa farklart alindiginda duragan hale geldigi i¢in d,,,,=1 olmaktadir.
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Sekil 2: Model 1’de Yer Alan Seriler Arasindaki Nedensellik iligkileri

Ln(RER7g cun) Ln(Poil) 5
4--__..----1 --........ x\
Ln(POPcyy) = Ln(TBrg_cun) Ln(GDPPCCHN) ‘:
Ln(POPz) Ln(GDPPCyp) L

Sekil 2'de de gortildiigii tizere Tiirkiye ile Cin arasindaki dis ticaret dengesi; iki {ilke niifuslar
tarafindan ve Tiirkiye’deki kisi basina diisen milli gelir tarafindan etkilenmektedir. Burada ilging olan; reel
kur, Cin'deki kisi basma diisen milli gelir ve petrol fiyatlarindan, Tiirkiye ile Cin arasindaki ticaret
dengesine dogru herhangi bir nedensellik iliskisinin tespit edilememis olmasidir.

Model 2'de yer alan degiskenler arasindaki Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testinin
yapilabilmesi icin, Akaike bilgi kriterine gore belirlenen 3 ideal gecikme uzunlugu, olarak alinmis, buna
dmix=1 eklenmis ve p + d;;q,=4 kullanularak Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testi yapilmistir. Bu testin
sonuglar1 Tablo 8 de sunulmustur.

Tablo 8: Model 2’de Yer Alan Degiskenler i¢in Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar

H, Hipotezi Ki-Kare Test Istatistigi Olasilik Degeri
Ln(TBrp gys) » Ln(RERyg pys) 3.84 0.42
Ln(TBrg pys + Ln(GDPPCrys) 3.12 0.53
Ln(POPys) + Ln(TBrg zus) 6.27 0.17
Ln(POPyy) + Ln(TBrg pys) 12.20%* 0.01
Ln(TByg gys) » Ln(POPy) 2.65 0.61
Ln(GDPPCprys) + Ln(RER7g rus) 8.14* 0.08
Ln(GDPPCypy) » Ln(RERg pys) 4.46 0.34
Ln(POPys) » Ln(RERp pys) 7.71 0.10
Ln(RERyg pys) + Ln(POPgys) 257 0.63
Ln(POPg) + Ln(RERg gys) 14.14%%* 0.00
Ln(GDPPCrys) » Ln(GDPPCry) 13.14% 0.01
Ln(Poil) + Ln(GDPPCrys) 24 .89+ 0.00
Ln(GDPPCprys) + Ln(POPgys) 6.41 0.16
Ln(GDPPCgys) + Ln(POPrg) 0.90 0.92
Ln(Poil) + Ln(GDPPCry) 34.69%%* 0.00
Ln(POPgys) » Ln(POPyy) 243 0.65
Ln(POPrg) + Ln(POPgys) 3.05 0.54

Not: +; Birinci degiskenden, ikinci degiskene dogru nedensellik iligkisinin olmadigin ifade etmektedir. *, ** ve ***
sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde H, hipotezinin reddedildigi ve birinci degikenden, ikinci degiskene

dogru nedensellik iliskinin var oldugu anlamina gelmektedir.

Tablo 8'deki seriler arasmnda tespit edilen nedensellik iligkileri ok diyagrami haline getirilmis ve

Sekil 3'te sunulmustur.

Sekil 3: Model 2’de Yer Alan Seriler Arasindaki Nedensellik fliskileri

Ln(RERTR_RuS) (. LET Ln(Poll) *
ﬂ ............. | .“
.. ......ﬂ.l....... “‘
: .l........ “‘
X Ln(POP ys) Ln(TB1g gus) R ‘:
“‘ & ...
“ ..
*
«‘ Ln(POPrg) o L
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Sekil 3’te de goriildiigi tizere Turkiye ile Rusya arasindaki dis ticaret dengesinin sadece Tiirkiye nin
niifusundan etkilendigi, iki tilke arasindaki reel kurun; Tiirkiye'nin niifusundan ve Rusya’daki kisi basina
diisen milli gelirden, Rusya’nin kisi basina diisen milli gelirinin petrol fiyatlarindan, Tiirkiye’deki kisi basia
diisen milli gelirin ise petrol fiyatlar1 ve Rusya’daki kisi basina diisen milli gelirden etkilendigi
goriilmektedir.

Model 3’te yer alan degiskenler arasindaki Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testinin
yapilabilmesi i¢in, ayn1 model i¢in Granger nedensellik testinde belirlenen gecikme uzunlugu olan 3 ideal
gecikme uzunlugu, olarak alinmis, buna du,=1 eklenmis ve p + d,4,=4 kullanilarak Toda ve Yamamoto
(1995) nedensellik testi yapilmistir. Bu testin sonuglar1 Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9: Model 3'te Yer Alan Degiskenler i¢in Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar1

Hq Hipotezi Ki-Kare Test Istatistigi Olasilik Degeri
Ln(TBrg grm) + L(RERg grar) 8.87* 0.06
Ln(TBrg gru + Ln(GDPPCgpry) 5.54 0.23
Ln(POPgpy) + Ln(TBrg grir) 7.24 0.12
Ln(POPg) + Ln(TBrg grir) 8.53* 0.07
Ln(TByg grm) + Ln(POPy) 3.79 043
Ln(GDPPCgry) + L(RERg grar) 452 0.33
Ln(GDPPCry) + Ln(RERg gry) 6.69 0.15
Ln(POP gpy) + L(RERg ry) 0.50 0.97
Ln(RERy gry) + L(POP gy 3.73 0.44
Ln(POPyy) + Ln(RER g gru) 3.63 0.45
Ln(GDPPCgry) + Ln(GDPPCyp) 13.09* 0.01
Ln(Poil) + Ln(GDPPCgpy) 31.45%* 0.00
Ln(GDPPCgry) + Ln(POP gy 0.36 0.98
Ln(GDPPCgpy) + Ln(POPg) 234 0.67
Ln(Poil) + Ln(GDPPCrpg) 33.78% 0.00
Ln(POPgpp) + L(POPyy) 10.53** 0.03
Ln(POPrg) + Ln(POP ¢ry) 2.86 0.58

Not: »; Birinci degiskenden, ikinci degiskene dogru nedensellik iliskisinin olmadigini ifade etmektedir. *, ** ve ***
sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyinde H, hipotezinin reddedildigi ve birinci degiskenden, ikinci degiskene
dogru nedensellik iliskinin var oldugu anlamina gelmektedir.

Tablo 9'daki seriler arasinda tespit edilen nedensellik iligkileri ok diyagrami haline getirilmis ve
Sekil 4'te sunulmustur.

Sekil 4: Model 3’da Yer Alan Seriler Arasindaki Nedensellik liskileri

Ln(RERg gr) Ln(Poil) :
“‘
“
v "
“
Ln(POP gy) Ln(TBrg orm) Ln(GDPPCpy) B
:
v v ¢
‘0
*
Ln(POPp) Ln(GDPPCyp) b

Sekil 4'ten de goruldugi tizere Tiirkiye ile Almanya arasindaki dis ticaret dengesi; sadece Ttirkiye nin
niifusu tarafindan etkilenirken, diger faktorler tarafindan etkilenmemistir. Ayrica Tiirkiye ve Rusya’da kisi
basina diisen milli gelirin; petrol fiyatlarindaki degisimlerden etkilendigi goriilmektedir.

SONUC VE ONERILER
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Bu calismada; reel doviz kurlarimin ikili ticaret tizerindeki etkileri, Tiirkiye ile Cin, Rusya ve
Almanya 6zelinde, 2004:M01-2018:M11 donemi verileri kullanilarak analiz edilmistir. Calismada bagiml
degisken olarak; Tiirkiye'nin bu tilkelere karsi yasadigi dis ticaret dengesi (X/M) kullamlmus, bu
degiskenlerde meydana gelen degisimleri agiklayabilmek icin tarafimizdan hesaplanan Tiirkiye ile bu tilke
ciftleri arasindaki reel doviz kuru serisi, Tiirkiye’deki ve bu tilkelerdeki kisi basina diisen milli gelir, niifus
ve uluslararast ham petrol varil fiyatlar1 serileri kullanilmistir. Ayrica analiz doneminde yer alan 2008
kiiresel ekonomik krizi de kukla degiskenle modellere dahil edilmis ve bu suretle 3 farkli ekonometrik
model kurulmustur.

Serilerin duraganhigy; ADF, PP ve Kapetanios ¢oklu yapisal kirilmali birim kok testiyle serilerin farkl
diizeylerde duragan olduklarina karar verilmistir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskileri; Sinr Testi
yontemiyle arastirilmis ve modellerde yer alan serilerin esbiitiinlesik olduklar1 goriilmiistiir. Regresyon
analizleri; ARDL yontemiyle gerceklestirilmistir. Uzun donem analizi sonucunda; reel kurdaki %1’li artisin
Turkiye'nin Cin ile olan dis ticaret dengesini %0.15, Almanya ile olan dis ticaret dengesini 9%0.03
iyilestirdigi, Rusya ile olan dis ticaret dengesini ise %0.01 oraninda bozdugu gortlmustiir. Tiirkiye’'de kisi
basina duisen milli gelirdeki %1’lik artislarin, Tiirkiye'nin Cin ile olan dis ticaret dengesini %0.37, Rusya ile
olan dis ticaret dengesini %0.21 iyilestirdigi, Almanya ile olan dis ticaret dengesini ise %0.11 oraninda
bozdugu bulunmustur. Son iliskinin nedeninin; artan gelirle birlikte Almanya’dan artan ithal nihai tiiketim
mal1 talebi oldugu degerlendirilmektedir. Petrol fiyatlarindaki artig; Tiirkiye ile Cin arasindaki dis ticaret
dengesini istatistiksel olarak anlaml diizeyde etkilemezken, petrol fiyatlarindaki %1’lik artisin Tiirkiyenin
Rusya karsisindaki dis ticaret dengesini %0.01 oraninda iyilestirdigi, Tiirkiye'nin Almanya karsisindaki dis
ticaret dengesini %0.01 oraninda bozdugu goriilmustiir. Burada artan petrol fiyatlarinin, Tiirkiye-Rusya
ticaret dengesini iyilestirmesinin nedeni; Rusya’nin artan petrol fiyatlariyla birlikte Tiirkiye’den alacag:
ithalat gelirlerinin artmas1 ve bu gelirlerin bir kisminin Tiirkiye’den yeni mal ithalatinda kullanilmasidir.
Artan petrol fiyatlarinin Tiirkiye-Almanya arasindaki dis ticaret dengesini olumsuz etkilemesinin nedeni ise
artan tretim ve transfer maliyetleridir. Tiirkiye'nin niifusundaki artislarin, Tiirkiye ile Cin arasindaki dis
ticaret dengesine etkisi istatistiksel olarak anlamsiz bulunurken, Tirkiye ile Rusya arasindaki dis ticaret
dengesini %1.48, Turkiye ile Almanya arasindaki dis ticaret dengesini %0.64 oraninda iyilestirdigi tespit
edilmistir. Cin'deki ntifusun %1 artmasmun, Tirkiye'nin Cin ile olan dis ticaret dengesini %18.78
iyilestirdigi, Rusya’nin niifusun %1 artmasinn ise Tiirkiye'nin Rusya ile olan dis ticaret dengesini %6.63
oraninda bozdugu, Almanya’nin niifusun %1 artmasmin ise Tiirkiye'nin Almanya ile olan dis ticaret
dengesini %0.59 oraninda bozdugu bulunmustur. Bu calismadan elde edilen sonuglar, literatiirde yer alan
Onafowora (2003); Demirtas (2014); Agc1 (2016) ve Uslu (2018) calismalariyla uyumludur.

Kisa dénem analizi sonucunda; reel kurdaki artislarin Tiirkiye'nin Cin’e ve Almanya’ya karsi olan
dis ticaret dengesini kisa donemde de artirdig1 goriilmiistiir. Bu sonug, uzun dénem analizinden elde edilen
sonugla bir arada degerlendirildiginde; Tiirkiye ile Cin ve Tiirkiye ile Almanya arasindaki ikili dis ticarette ]
Egrisi Hipotezinin gecerli olmadigi, bunun yerine pozitif egimli egrilerin s6z konusu oldugu ortaya
cikmustir. Reel kurdaki artislarin Ttirkiye'nin Rusya’ya kars1 olan dis ticaret dengesini iyilestirdigi, ancak bu
etkinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Bu sonug, uzun dénem analizinden elde edilen
sonugla bir arada degerlendirildiginde; Tiirkiye ile Rusya arasindaki ikili dis ticarette ] Egrisi Hipotezinin
gecerli olmadig1, bunun yerine negatif egimli bir egrinin s6z konusu olduguna karar verilmistir.

Kisa donem analizlerinden elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde; reel doviz
kurundaki artislarin kisa dénemde Tiirkiye'nin ihracatim1 da ithalatin1 da artirdigi, dis ticaret dengesini
pozitif etkiledigi gorilmiis olup, bu sonuglar uzun dénem analizi sonuglari ile birlikte degerlendirildiginde;
Tiirkiye ile Cin, Rusya ve Almanya ayasmdaki ikili dis ticarette ] Egrisi Hipotezinin gecerli olmadigma
karara verilmistir. Tiirkiye'deki kisi basma diisen milli gelir arttiginda, Tiirkiye'nin ithalatinin arttigi,
Almanya’daki kisi basma diisen milli gelir arttiginda, Tiirkiye'nin Almanya’ya kars1 dis ticaret dengesinin
olumlu yonde etkilendigi gortulmiistiir. Petrol fiyatlarindaki artisin, Tiirkiye'nin Cin karsisindaki dis ticaret
dengesini olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir. Tiirkiye'nin niifusunda yasanan artislarin, Almanya’ya
kars1 dis ticaret dengesini olumlu yonde etkiledigi goriilmiustiir. Benzer sekilde Rusya ve Almanya’da
yasanan niifus artislarinin da Tirkiye'nin bu tilkeler karsisindaki dis ticaret dengesini olumlu yodnde
etkiledigi belirlenmistir.

Seriler arasindaki nedensellik iligkileri; Toda-Yamamoto nedensellik testiyle incelenmis ve Ttiirkiye
ile Cin arasindaki dis ticaret dengesinin; Cin’in niifusundan ve Tiirkiye'nin niifusundan, Tiirkiye ile Rusya
arasindaki dis ticaret dengesinin; Rusya’nin niifusundan, Tiirkiye ile Almanya arasmndaki dis ticaret
dengesinin ise Tiirkiye'nin niifusundan etkilendigi bulunmustur.
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Bu calismadan elde edilen bulgulara dayanarak; reel doviz kurlarmin Tiirkiye'nin dis ticaretinin
onemli bir belirleyicisi oldugu, ancak reel kurun dis ticaret {izerindeki etkisinin partner tilkeye gore
degisebildigi soylenebilir. Tiirkiye, Cin'in ABD karsisindan yaptiina benzer sekilde reel doviz kurlarmi
rekabetci diizeyde tutabilirse, bundan karh ¢ikabilecektir. Ancak sadece ulusal parasinin degerini diistirerek
dis ticaret dengesini stirekli bicimde iyilestirmek miimkiin degildir. Bunun yerine iiretim ve tiiketimde
ithalata bagimliligin azaltilmasi, Ar&Ge ve inovasyona dnem verilerek, katma degeri yiiksek tirtinler tiretilip
ihrag edilmesi, daha gergekci bir ¢oziim yolu olacaktir. Ayrica dis ticaretle ilgili karar verilirken, politikalar
belirlenirken; Tiirkiye’deki ve partner tilkedeki kisi basina diisen milli gelirlerin, tilke niifuslarinin ve petrol
fiyatlarindaki degisimlerin de g6z 6ntinde bulundurulmasinin yararli olacag ifade edilebilir.
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