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(2003:M1 - 2017:M11)
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OZET
CB u ¢alismanin amaci, 2001 Krizinden sonra yonetimli dalgali kur rejimine gegen Tiirkiye

ekonomisinde doviz kuru degiskenligi ile ticaret arasindaki iligkileri ampirik olarak test
etmektir. Caligmada doviz kurlarindaki degiskenligi veya dalgalanmay:1 6l¢meye yone-
lik olarak literatiirde yogun bir sekilde kullanilan ve hareketli ortalamalara dayanan yonteme yer
verilmistir. Bu yontemle elde edilen degisken ile dis ticaret degiskenleri arasinda nedensel iligkiler,

Toda-Yamamoto nedensellik analiziyle belirlenmistir.

Calismadan elde edilen ampirik bulgulara gére d6viz kuru degiskenligi ile ithalat arasinda iki yonlii
nedensel iliskiler s6z konusu iken, ihracattan déviz kuru degiskenligine dogru tek yonlii nedensellik
yakalanmigtir. Ayrica ihracat ve ithalaun alt kalemleri ile doviz kuru degiskenligi arasinda farklilagan
sonuglar s6z konusudur. Déviz kuru degiskenliginden tiiketim mallart ithalati degiskenine dogru tek
yonlii nedensellik bulunmugken, diger tiim ticaret degiskenlerinden doviz kuru degiskenligine dogru
tek yonlii nedensellik bulunmusgtur. Dolayisiyla calismada elde edilen bu sonuglar, doviz kuru degis-
kenliginin Tiirkiye'nin dis ticaretini etkileyebildigini ortaya koymaktadir. Bu kapsamda doviz kuru de-
giskenliginin azalularak sabit veya istikrarli kurlarin tesisi, Ttirkiye'nin dis ticaretine olumlu etkilere ne-

den olabilecektir.

Anabhtar Kelimeler: Doviz Kuru Degiskenligi, Dis Ticaret, Nedensellik
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EXCHANGE RATE VOLATILITY AND FOREIGN
TRADE: TODA-YAMAMOTO CAUSALITY ANALYSIS
FOR TURKEY(2003:M1 - 2017:M11)

ABSTRACT

he purpose of this study is to test empirically relations between exchange rate volatility
and trade in Turkey where the floating exchange rate regime implemented after the
2001 crisis. In the study, a method based on moving average, which is used extensively
in the literature, is used to measure the variability or fluctuation in exchange rates. The causal rela-
tions between the variable that obtained by this method and foreign trade variables were determined

by Toda-Yamamoto causality analysis.

According to the empirical findings obtained from the study, two-way causality between exchange
rate volatility and import are mentioned while there is a one-way causal relationship from export to ex-
change rate volatility. There are also different results between the sub-items of export and import and
exchange rate volatility. While one-way causality was found from the exchange rate volatility to the
import variable of the consumption goods, one-way causality from the other trade variables to the ex-
change rate volatility was found. Thus, these results obtained in the study, suggesting that the exchange
rate volatility can affect Turkey’s foreign trade. In this context, reducing the exchange rate volatility or

the establishment a stable exchange rate, Turkey’s foreign trade could result in a positive impact.

Keywords: Exchange Rate Volatility, Foreign Trade, Causality
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1. GIRIS

lkelerin hangi mallarin ihracatcisi ve ithalatgist olacagina dair teorik agiklamalar, A.
Smith’e kadar uzanmaktadir. A. Smith mutlak tstiinliikler teorisi ile dis ticareti acik-
lamaya ¢alisirken, D. Ricardo ise isgiicii verimliligindeki mutlak tstiinliikler ile dis
ticareti ele almistir. Bir diger klasik teori olan faktor donatimi teorisi ise dis ticareti tilkelerin fakedr
donatimlarindaki farkliliklarla izah etmektedir. Son yillarda dis ticareti agiklamaya ydnelik modern
teoriler arasinda ise teknoloji agig1 teorisi, {iriin yasam dénemleri teorisi, tercihlerde benzerlik teorisi,

ol¢ek ekonomileri teorisi ve monopollii rekabet teorisi dikkatleri ¢ekmektedir.

Dis ticarete agtklamaya yonelik gelistirilen bu teoriler dikkate alindiginda dis ticaretin nedenleri arasinda,
tilkelerdeki isgiicii verimliligindeki farkliliklar, sermaye, isgiicti ve hammadde kaynaklart agisindan tilkele-
rin fakeor yapilari, tilkelerin gelir diizeyindeki benzerlik ve farkliliklari, teknoloji diizeyindeki farkliliklar, fir-
malarin 6leek biiytiklitklerindeki farkliliklar ve tirtin farklilagmasi gibi fakeorlerin etkili oldugu séylenebilir.
Bunlara ek olarak ihrag ve ithal mallarinin fiyatlarin etkileyerek dis ticaretin yapisini degistirebilen bir diger
onemli fakeor ise doviz kurlaridir. Oyle ki déviz kurlarinda hzlt bir yiikselisin neden oldugu ulusal paranin
deger kaybi, bir tilkeyi kargilastirmali iistiinliigiiniin bulunmadig; ve ithal etmek zorunda kaldigs bir malin
ihracatcist haline bile getirebilir. Dolayisiyla dis ticarette déviz kurlarinin 6nemi, déviz kurlari ile ihracat ve

ithalat arast iligkileri ele alan ampirik ¢alismalarin sayisinda da hizli bir artisa yol agmustir.

Ote yandan déviz kurlarimin dis ticaret tizerindeki etkilerini arastiran bir kisim calismalar ise doviz
kurlarindaki degiskenlik ve belirsizlik tizerine yogunlasmislardir. Bu tiir caligmalar, dis ticaret tizerinde
doviz kurlarinin seviye degerlerinin degil zaman icerisinde doviz kurlarinda yaganan dalgalanmalar ve
oynakligin 6nemini ortaya koymaktadir. Bu cercevede degisken veya esnek déviz kuru politikalarinin
en 6nemli dezavantajlarindan birisi, doviz kurlarinda yasanan belirsizlik ve dalgalanmalarin yerli ve ya-

banci yatrimlar ile ticaret tizerindeki caydirict etkisidir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye ekonomisinde yonetimli dalgali kur politikalarinin izlendigi 2003-2017
doneminde doviz kuru degiskenligi ile dis ticaret arast iligkileri ampirik olarak test etmektir. Bu ama¢ dog-
rultusunda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)'den elde edilen aylik reel déviz kuru ve dis ticaret
degiskenleri arast iligkiler Toda-Yamamoto nedensellik analiz ile belirlenecektir. Dolayistyla galismanin takip
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eden kisminda déviz kuru degiskenligi ile dis ticaret arast iligkileri cesitli ekonometrik yontemlerle analiz eden
ampirik ¢alisma bulgularina yer verilecektir. Daha sonra ¢alismada kullanilan veri ve metodoloji tanitilacakur.
Son olarak ¢alismanin ampirik bulgulari verilecek ve bu bulgulardan hareketle degerlendirmeler yapilacakur.

2. DOVIZ KURU DEGISKENLIGI VE DIS TICARET ILISKISi:
AMPIRIK LITERATUR OZETi

Déoviz kurlarindaki degismeler, ticarette yabanci tilke paralarinin kullanilmaya bagladigr donem-
den giiniimiize degin hem makroekonomik politikalarin belirlenmesinde hem de dis ticaretle ugrasan
biitiin ekonomik birimlerin ilgi odagt olmustur (Cakmak ve Cinar, 2004: 33). Dolayisiyla doviz kur-
larindaki belirsizlik ve degiskenligin en fazla etkisi altinda kalan kesimlerin baginda dis ticaret erbab:
gelmektedir. Ciinkii doviz ile mal ithalatinda bulunan ithalatci ile doviz geliri olan ihracat¢inin, déviz

kurlarinda yasanan dalgalanmalardan etkilenmesi kaginilmazdur.

Déviz kurlarinda degismelere izin verilmeyen sabit kur sistemlerinde ihracatci ve ithalatgt gelecegi rahat-
likla gorebildikleri icin bu sistemin dis ticareti olumlu etkiledigi ifade edilir. Oyle ki ekonomik entegrasyona
giden tilkelerin kendi aralarinda ticaret yapabilmek ve bunu daha da arurabilmek i¢in yaptiklar: iglerin ba-
sinda birlik tiyesi tilkeler arasinda déviz kurlarinin sabitlenerek optimum bir para alani yaratmak gelir. Bugiin
Euro ile parasal birlige gecis yapan Avrupa Birligi (AB) ne tiye tilkeler arasi doviz kurlarinda birligin temelleri,
1973 yilinda Bretton Woods Sistemi'nin terk edilmesiyle gerceklestirilmistir. Ote yandan déviz piyasalarinin
kurlarda tamamen veya biiyiik ol¢iide belirleyici oldugu degisken kur ve yonetimli dalgali kur gibi uygula-
malarda doviz kurlarinda belirsizligin ve oynakligin yasanmasi kaginilmaz hale gelir (Aliyu, 2010). Ozellikle
1980’lerden sonra hiz kazanan finansal kiiresellesmeyle birlikte, spekiilatif sicak para giris ve cikislarinin hiz-
landig1 donemlerde kur istikrarsizligs yayginlagirken, istikrarsizligin yansimalari arasinda doviz-6demeler bi-
langosu krizleri giderek stk yasanir olmaya baslamustir (Kizildere vd. 2014: 40-41). Ornegin Tiirkiye ekono-
misine yogun sicak para girislerinin yasandigi 2008 yilinda 1$=1.18 TLye kadar gerileyebilmigken, sicak para
cikislarinin yogun sekilde yasandigi 2018 yilinda kurlar 1$=4.92 TLye kadar yiikselebilmigtir. Déviz kurla-
rinda yasanan bu degiskenlik ve belirsizlik, dogrudan dovizle islem yapilan dis ticaret ile yurtici ve yurt dist
yatrimlari etkileyebilmektedir (Hayakawa & Kimura, 2009; (Anderton & Skudelny, 2001).

Bu caligmanin amaci, 2001 Krizi sonrast yonetimli dalgali kur politikalarina gecis yapan Tiirkiyede yagsanan
doviz kuru degiskenliginin dis ticaret tizerindeki etkilerini incelemektir. Dolayistyla ¢alismanin bu kisminda

doviz kuru degiskenligi ile dis ticaret tizerine iligkileri ele alan ampirik ¢aligma bulgularina yer verilecektir.

Tablo 1. Déviz Kuru Degiskenligi ve Dis Ticaret Arast Iliskileri Elan Alan Calisma Bulgular

Yazarlar Ulke ve Dénemi Yontem Bulgular
(I:)ap ora(lie' & Kanada ile ABD GARCH Déviz kurundaki belirsizligin ticaret akislari tizerinde
( 131;04(; an (1974 - 1992) olumsuz ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi vardir.

Esbiiciin] & Reel efektif doviz kuru oynakligi, doviz kuru
Arize ve Digerleri | 13 Az Gelismis Ulke souruniesme

(2000) (1973 - 1996)

Haca Diizelc belirsizligine yaklasirken, hem kisa vadede hem de
ata ureme uzun vadede ihracat talebinde énemli bir olumsuz etki

Modeli Analizleri
yaratmakeadir.
Almanya ile Cek Bulgulara gore, doviz kuru oynakligt durumunda ithalat-
Hacker.& Cumh.urlyetl, Hata Ditzeleme ihracat oran kisa bir siire i¢inde baglangi¢ degerinin
Hatemi-] Macaristan ve Modeli altina diismekte ve daha sonra uzun vadede denge
(2004) Polonya degeri baslangic degerinden daha yiiksek bir degere
(1993 - 2002) cikmaktadir.

ISSN: 1305-7979
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Choudh }ngdtere 1le;(a 1.1ada, Esbiitiinlesme & Sonuglar, déviz kuru oynakliginin reel ithalat iizerinde
oudhry aponya ve fent Hata Diizeltme belirgin bir etkisi oldugunu gostermektedir. Déviz kuru
(2008) Zeland & gunn 8
(169; 0 : 2003) Modeli Analizleri oynakliginin etkileri cogunlukla olumludur.
Aliyu Nijerya Hata Diizeltme Petrol digt tiriin ihracatiyla doviz kuru oynaklig arasinda
(2010) (1986 - 2006) Modeli uzun vadeli bir denge iliskisi vardir.
Shehu & Ni Esbiitiinlesme Sonuglar, doviz kuru oynakliginin Nijerya'nin ticaret
Youtan yerya & Nedensellik akimlar1 ve ekonomik biiyiimesi iizerinde 6nemli etkileri
& (1970 - 2009) Y
(2012) Analizleri oldugunu gostermekeedir.
Déviz kuru oynakliginin ithalat talebi iizerinde

D & Falks | Tiirkiye 5 AB Ulkesi istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip olmadig:

enaux e Y EKK Yontemi ithalat talebinin gelir ve paranin deger kazanmasi ile
(2013) (1988 —2011) 8 P 8

belirlendigi, 2008 ve Euro krizlerinin ithalat tizerinde
Snemli bir etkisi olmadig1 gdzlenmistir.

Tatliyer & Yigit

Tiirkiye

Toda -Yamamato

Déviz kurundaki dalgalanmalar uzun vadede Tiirk

Gelan (2018)

(1971 - 2015)

Modeli

Nedensellik ihracatni olumlu yénde etkilerken, bu iliski kisa vadede
(2016) (1990 - 2015) Analizleri ortadan kalkmakradir.
Aftab ve Malezya ile AB o Ampirik bulg'L'llZ'{l‘, birgok 1thalaf ve 1hraca.t sekt.cjr.urlun

N . . . Esbiitiinlesme kisa vadede doviz kuru oynakligindan etkilendigini,

Digerleri Ulkeleri .. . -

Analizi uzun vadede ise ¢ok az sayida sekeoriin oynakliktan
(2016) (2000 - 2013) . e .

etkilendigini gostermektedir.
Meniago & Eita | 39 Afrika Ulkesi GARCH & HP- Déviz kuru oynakligs basladiginda ihracatgilarin ihracat
(2017) (1995-2012) Filter faaliyetlerini azaltmaya yatkin oldugu gézlemlenmistir.
Bahmani- I . . Déviz kuru oynaklig: kisa vadede bir¢ok tilkenin ticaret
12 Afrika Ulk Hata Diizel

Oskooee & rika Ulkesi awa uzeitme akisini etkilerken, uzun vadede sadece beg iilke ihracaunda

ve sadece bir iilkenin ithalatinda etkili olmustur.

Tablo 1'de verilen ampirik bulgular genel olarak degerlendirildiginde déviz kuru degiskenligi ile dis ti-
caret arasinda evrensel bir bulgudan bahsedemeyiz. Calismalarda elde edilen bulgulardaki farkliliklar, ele ali-
nan iilke, dénem, degisken ve yontem farkliliklarindan kaynaklanmaktadir. Bununla beraber ¢alisma bulgu-

larinin 6nemli bir kismi déviz kuru degiskenliginin dis ticaret tizerinde anlaml: etkilerine isaret etmektedir.

3. VERI VE METODOLOJ1

Calismada Tiirkiye ekonomisi 6zelinde doviz kuru degiskenligi ile dis ticaret arasi iligkiler, 2003-
2017 donemi aylik veriler kullanilarak ekonometrik olarak analiz edilecektir. Calismada doviz kuru de-
giskenligini 6l¢mek tizere bircok ¢alismanin kullandigt ve reel déviz kurlarinin 12 aylik (m =12} ha-
reketli ortalama yntemine dayali olarak hesaplanan Déviz Kuru Degiskenligi (DKD) formiili (V; )
kullanilmigtir. Doviz kuru degiskenligini hesaplamak icin Chowdurry (1993) tarafindan gelistirilen ve

asagidaki esitlikte verilen formiilden yararlanilmigtir.

L n L'IIE
V, = [ T, (logDK, ;_, - logDK, ,; ;)] 0
Calismada Esitlik (1) ile hesaplanan déviz kuru degiskenligi ile ihracat ve ithalat aras: iligkiler To-
da-Yamamoto nedensellik analizi ile belirflenmeye calisilmigtir. Toda-Yamamoto (1995) nedensellik ana-
lizleri igin asagidaki esitliklerin tahminine gidilmistir ve elde edilen katsayilarina uyarlanan WALD testi

ile degiskenler arasi nedensel iligkilerin biytikligii ve yonii tespit edilmistir.

B R+ ! K+dmer
X =0, + EF:J. ¥Yii e + E:'{:;HL ¥ai Xpoi + EF:L.ELI' ¥e it E:'{=+;{+j_ 2i Yei +Ey; (2)
i E+id gy i = E+idmar o
Ye=n + EF:L‘FU Yei + E:'{:F{+L oy Yo EF:L":'U K+ E:'{:;{+L dng X ; +Eop (3)
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Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen modelde degiskenlerin ayni seviyede duragan olup
olmamast 6nem tasimamakrtadir. Farkli seviyelerde duragan olan degiskenlerin yer aldigi bir VAR mo-

deli tahmini yapilabilmektedir.

Calismada toplam reel mal ihracat ve ithalat ile DKD arast iligkiler yaninda hem ithalatin hem de
ihracatin genis ekonomik kategorilerine gore yapilan siniflandirmaya gore de nedensellik analizlerine
yer verilmistir. Genis ekonomik kategoriye gore toplam mal ihracat ve ithalati, aramallari, sermaye (ya-
tirim) mallart ve titketim mallari olarak tige ayrilmaktadir. Béylece DKD’nin toplam dis ticaret {izerin-

deki etkileri yaninda alt sektdrler agisindan etkileri de belirlenmis olacakuir.

Tablo 2. Caligmada Kullanilan Degiskenler

Degisken Tanim
DKD Déviz Kuru Degiskenligi
RTIHR Reel Toplam Mal Thracatt
RTITH Reel Toplam Mal Ithalat:
RSIHR Reel Sermaye Mali Thracat
RSITH Reel Sermaye Mali Ithalat:
RAIHR Reel Ara Mali Thracat
RAITH Reel Ara Mali Ithalatt
RTUKIHR Reel Tiiketim Mali Thracan
RTUKITH Reel Tiiketim Mals Ithalat

Tablo 2'de yer alan tiim ticaret degiskenleri dolar cinsinden olup, TCMB’den elde nominal dé-
viz kurlari ile bu degiskenler 6nce Tiirk Lirasina ¢evrilmis ve 2003 baz yilli fiyat indeksi ile reelles-
tirilmistir. Calismada kullanilan degiskenlerin aylik olmasi, bu degiskenlerde mevsimsellikten arin-
dirilma iglemini gerektirmektedir. Tiirkiye’'nin dis ticaretinin mevsimsel 6zellik sergiledigi i¢in bu
degiskenlerdeki mevsimsellik, hareketli ortalamalar yontemi kullanilarak giderilmistir. Son olarak za-
man serisi analizlerinde bu degiskenleri kullanabilmek icin tiim ticaret degiskenlerine logaritmik d6-

niigiim uygulanmugtir.

4. AMPIRIK BULGULAR

4.1. Tanimlayici Istatistikler ve Korelasyon Matrisi

Calismada zaman serisi analizlerine ge¢gmeden 6nce kullanilan degiskenlere ait tanimlayict istatis-

tikler ve basit korelasyon katsayilarina yer verilecektir.

Tablo 3. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler | DKD | TIHR | TITH | SIHR | SITH | AIHR | AITH | TUKIHR | TUKITH
Ortalama | 0.011 | 960 14936 1031 2347 | 4612 | 10705 3915 1833
Ortanca | 0.010 | 9895 15626 1082 2403 | 4881 | 11089 3970 1943
Maksimum | 0.019 | 14680 | 23245 1737 4043 7728 | 17093 6030 2963
Minimum | 0.004 | 2923 4186 243 521 1215 | 3210 1461 417
Standart | 105 | 3018 4884 343 751 1698 | 3610 1065 635
Sapma
Gézlem 167 167 167 167 167 167 167 167 167
Sayisi
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Tablo 3’te verilen sonuglara gore calismada ele alinan dénemde doviz kuru degiskenliginin en ¢ok ya-
sandigi donem 2008 yilinin Mart ayidir. Degiskenligin en az oldugu ay ise 2012 yilinin Mayis ayidir. Tim
ithalat ve ihracat verileri incelendiginde en disiik seviyelere Subat ve Mart 2003 tarihlerinde ulagilmis-
ur. Daha sonraki donemlerde siirekli artig meydana gelmistir. Toplam ihracatta en yiiksek seviyeye Mart
2014’te ulagilirken; ithalatta en yiiksek seviye 2013 yilinin Mayis ayinda ulasgilmisur. En yiiksek sermaye
ihracat Mayis 2017 yilinda olurken, sermaye ithalatinda Haziran 2016'da en tist seviye elde edilmistir. Ara-
mali ihracat ve ithalatnin en ¢ok yapildig aylar sirasi ile Agustos 2012, Mayis 2013tiir. Sermaye mali ih-

racat ve ithalatinda ise sirasi ile Mayis 2017 ve Haziran 2016 en yiiksek rakamlara ulagilan aylar olmusgtur.

Tablo 4. Degiskenler Arasi Korelasyon Analizi Sonuglar:

Degi§kenler DKD LRTIHR | LRTITH | LRSIHR | LRSITH | LRAIHR | LRAITH | LRTUKIHR | LRTUKITH
1.000
DKD (0.000)
-0.477 1.000
LRTIHR (0.000) (0.000)
-0.459 0.988 1.000
LRIITH | ) 000y | 0.0000 | (0.000)
-0.426 0.980 0.969 1.000
LRSIHR (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
-0.438 0.977 0.984 0.958 1.000
LRSITH (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
-0.490 0.992 0.984 0.972 0.962 1.000
LRAIHR | 000y | 0.0000 | (0.000) | 0.0000 | (0.000) | (0.000
LRAITH -0.462 0.984 0.998 0.965 0.973 0.984 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
-0.462 0.986 0.971 0.961 0.975 0.959 0.963 1.000
LRTUKIHR (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
LRTUKITH -0.449 0.980 0.986 0.958 0.984 0.972 0.976 0.971 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Not: Parantez icindeki degerler, korelasyon katsayilarinin olasilik degerlerini gosterir.

Korelasyon katsayilarinda DKD degiskeni ile tiim ticaret degiskenleri arasinda negatif ve istatistiki
acgtdan anlamli iligkiler mevcuttur. Bu sonug déviz kuru degiskenliginin Tiirkiye'nin hem ithalatini hem
de ihracatini olumsuz etkiledigini gostermektedir. Bununla birlikte degiskenler arast neden sonug iligkile-
rinin dogru tespiti i¢in daha ileri zaman serisi analizlerine ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu nedenle ¢alismanin

takip eden kisimlarinda duraganlik sitnamalari ve Toda-Yamamoto nedensellik analizleri yer verilecektir.

4.2. Duraganlik Sinama Sonuglari

Degiskenler arast Toda-Yamamoto nedensellik analizlerinde degiskenler arasi maksimum biitiin-
lesme derecesinin tespiti i¢in birim-kok sinama sonuglarina ihtiya¢ duyulur. Serilerin duraganliginin
tespitinde en fazla kullanilan yéntemlerin birisi Augmented Dickey-Fuller (ADF) testidir. ADF ile ya-

pilan duraganlik stnama sonuglari Tablo 5'de verilmistir.

Tablo 5. ADF Duraganlik Sinama Sonuglar:

Seviyesinde
Degiskenler | DKD | LRTIHR | LRTITH | LRSIHR | LRSITH | LRAIHR | LRAITH | LRTUKIHR | LRTUKITH
t istatistigi -3.324 -3.451 -2.712 -2.847 -2.557 -6.005 -2.629 -2.494 -3.823
Olasilik 0.066 0.048 0.232 0.182 0.300 0.001 0.267 0.330 0.017
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Birinci Farkinda
Degiskenler DKD |LRTIHR |LRTITH | LRSIHR | LRSITH | LRAIHR | LRAITH | LRTUKIHR | LRTUKITH
t istatistigi -6.550 -2.078 -1.945 -2.145 -1.436 -1.827 -1.836 -2.270 -1.930
Olasilik 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

Tabloda verilen sonuglara gére DKD, LRTTHR, LRAIHR ve LRTUKITH degiskenleri seviyesinde

duragan iken, diger biitiin degiskenler birinci farkinda duragandur.

4.3.Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi Sonuglari

Calismada 6ncelikle DKD ile her bir ticaret degiskeni i¢in uygun gecikme uzunlugunun tespiti i¢in
VAR analizleri yapilmistr. Uygun gecikme uzunlugu, Schwarz Bilgi Kriteri (SIC)’ye gore tespit edildik-

ten sonra yapilan Toda-Yamamoto nedensellik analizi sonuglari, Tablo 6’'da sunulmustur.

Tablo 6. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi Sonuglari

VAR(4) k=3, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRTTHR
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bagj,limsm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRTIHR 1.406 3 0.001 DKD 2.183 3 0.335
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRTITH
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bagl.msm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRTITH 6.615 2 0.036 DKD 4.812 2 0.090
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRSTHR
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Ba“‘;ﬂ.mm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRSIHR 1.626 2 0.000 DKD 2.785 2 0.248
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRSITH
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bag%l.msm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRSITH 4.755 2 0.092 DKD 3.859 2 0.145
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRAIHR
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bag.:r,l.msm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRAIHR 9.347 2 0.009 DKD 1.335 2 0.512
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRAITH
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bag%l.msm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRAITH 7.040 2 0.029 DKD 3.349 2 0.187
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRTUKIHR
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bag.:r,l.msm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRTUKIHR 1.597 2 0.000 DKD 2.555 2 0.278
VAR(3) k=2, dmax=1
Bagimh Degisken: DKD Bagimh Degisken: LRTUKITH
Bagimsiz Degigken Ki-kare df | Olasilik Bagl.msm Ki-kare df | Olasilik
Degisken
LRSTUKITH 3.303 2 0.191 DKD 8.676 2 0.013
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Tablo 6'daki sonuglara gore Tiirkiye ekonomisindeki doviz kuru degiskenligi ile ithalat arasinda cift
yonlii nedensellik s6z konusu iken, ihracattan doviz kuru degiskenligine dogru tek yonlii nedensellik
vardir. Elde edilen bu bulguya gére déviz kuru degiskenligi ithalat tizerinde etkilere yol acarken, hem
ihracat hem de ithalattaki gelismeler doviz arz ve talebinde degismelere yol agarak doviz kuru belirsizli-
gine yol agabilmektedir. Diger taraftan genis ekonomik kategorilere gore ihracat ve ithalatun alt kalem-
leri ile DKD arasinda farklilasan sonuglar sz konusudur. Ornegin analizlerde sadece DKD'den LR-
TUKITH degiskenine dogru tek yonlii nedensellik bulunmugken, diger tiim ticaret degiskenlerinden
DKD’ne dogru tek yonlii nedensellik bulunmustur.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bretton Woods Ayarlanabilir Sabit Déviz Kuru Sistemi’nin yasadigi sikintilardan sonra 1973 yilinda
tamamen terk edilmesiyle birlikte tilkelerin biiyiik bir kismi parasinin dis degerini belirlemede piyasa
mekanizmasina 6ncelik vermistir. Bu ¢ercevede tilkeler yabanci sermaye hareketleri oniindeki engelleri
kaldirarak, doviz piyasasinda ticaret disinda yatirim amacli islemlerin yapilabilmesinin 6niinii agmis-
tir. Ulkeler arast artan sermaye hareketleri ise déviz kurlari iizerinde degisimlere yol acarak déviz kur-
larinda belirsizliklere sebebiyet verebilmektedir. Déviz kurlarinda yasanan bu degisikler ise hem ticaret

hem de yurtici ve yurt dist yatirimlar tizerinde olumsuz etkilere neden olabilmektedir.

Bu ¢alisma 1989 yilinda Kambiyo Mevzuatinda 6nemli serbestlesmelere giderek yabanci sermaye
hareketlerine agik hale gelen Tiirkiye ekonomisinde DKD’nin dis ticaret {izerinde yaratabilecegi etki-
leri inceleme konusu yapmistir. Calisma dénemi olarak veri bulunabilirligine bagli olarak 2003 son-
rast dénem secilmistir. TCMB'den elde edilen verilerin kullanildigi bu ¢alismada 6ncelikle degisken-

ler arast basit korelasyon analizlerinin yaninda Toda-Yamamoto nedensellik analizlerine yer verilmistir.

Calismada yapilan korelasyon analizlerinde DKD ile tiim ticaret degiskenleri arasinda istatistiki agi-
dan anlamli ve negatif iligkiler elde dilmistir. Bu sonu¢ DKD ile dis ticaret degiskenleri arasinda olum-
suz bir iligkiyi gostermesi acisindan 6nemlidir.

Bununla birlikte ¢alismada degiskenler arasindaki iligkinin yonii ve biytikligiintin tespiti igin ne-
densellik analizlerine yer verilmistir. Elde edilen bulgulara gore DKD ile toplam mal ithalat arasinda
cift yonlii iligki yakalanmistir. Elde edilen bu bulgu, DKD’nin iilkenin mal ithalatinin 6nemli bir ne-
deni oldugunu gosterirken, mal ithalatindaki degismelerin de doviz talebini etkileyerek DKD’ye neden
oldugu anlamina gelmektedir. Ote yandan galismada toplam mal ihracatindan DKD’ye dogru bir ne-
densellik yakalanmugtir. Tiirkiye'nin ihracatinda yasanan gelismeler doviz arzinda degismelere yol aga-

rak, doviz kurlarinin zaman icerisinde degismesine neden olabilmektedir.

Son olarak ihracat ve ithalatin alt kalemleri acisindan yapilan analizlerde ise sadece DKD degis-
keninden titketim mali ithalatina dogru bir nedensellik yakalanmisken, diger tiim ticaret degiskenle-
rinden DKD’ye dogru tek yonlii bir nedensellik tespit edilmistir. Elde edilen bu sonuglara gore Ttir-
kiye'de DKD’nin sadece talebin fiyat esnekliginin yiiksek oldugu tiiketim mali ithalat {izerinde etkiye
sahipken, talebin fiyat esnekliginin diisitk oldugu bagsta aramali ve sermaye mali ithalau ile ihracatinda

DKD’den kaynaklanan herhangi bir anlamli iliski bulunamamustir.

Sonug olarak ¢alismada elde edilen bulgularda DKD ile dis ticaret arasinda anlamli nedensel iliski-
ler s6z konusudur. Ornegin DKD’nin Tiirkiye'nin ithalat yapma kapasitesini etkilerken, hem toplam
mal ihracati hem de mal ithalat DKD’ye neden olabilmektedir. Tiirkiye'nin ekonomik biiytimesi ve ih-

racatinda, yaklastk %88’i aramali ve sermaye mali ithalatindan olusan toplam mal ithalatinin 6nemini
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ortaya koyan ¢ok sayida ¢alisma mevcuttur. Tiirkiye'nin en 6nemli ekonomik problemleri arasinda yer
alan cari agtk problemine bir tiirlii ¢6ziim bulunamamasinin nedeni, tilke ekonomisinin yapisal olarak
ithalata olan bagimliligidir. Dolayisiyla Tiirkiye’'nin ithalat yapabilme kapasitesi ve buna bagli olarak
ekonomik biiytimesinde DKD’nin énemli bir belirleyici olmasi, ¢alismanin 6nemli bulgulari arasinda-
dir. Bu nedenle yonetimli dalgali kur sisteminde déviz kurlarinda meydana gelebilecek asirt yiikselis ve
distislerin déviz kuru oynakligina yol agmamasi i¢cin Merkez Bankas’'nin doviz piyasalarina miidahale

etmesi ve doviz kurlarinda istikrari saglamasi gerekmektedir.
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