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TURKIYE’DE DOViZ KURUNUN UCRETLER UZERINDEKI
UZUN DONEM ETKIiLERININ ARDL SINIR TESTI iLE
BELIRLENMESI: HIZMETLER SEKTORU ORNEGI

Ahmet Eren YILDIRIM?

OZET

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye’de hizmetler sektériinde reel déviz kurundaki
degismelerin briit ticretler {izerindeki uzun dénem etkilerini ARDL sinir testi ile
incelemektir. Calismada 2006:1-2017:4 donemi ¢eyreklik verileri kullanilmustir.
Hizmetler sektorii reel doviz kurundaki degismelerden dogrudan etkilenen
sektorlerden biridir. Calismada elde edilen bulgular, hizmetler sektoriinde reel
doviz kuru ile briit iicretler arasinda uzun dénemde esbiitiinlesme iligkisinin
oldugunu gostermektedir. Ayrica reel doviz kurundaki degismelerin briit ticretler
tizerinde anlaml1 bir etkisi bulunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Hizmetler Sektorii, Doviz Kuru, Ucret, ARDL Sinir Testi

Determination of The Long-Run Effects of Exchange Rate on Wages With
ARDL Bounds Test In Turkey: An Example For Services Sector

Abstract

The aim of this study is to examine the long-run effect of changes in real exchange
rate on gross wages in the services sector of Turkey with ARDL bounds test
approach. In this study, 2006:1-2017:4 quarterly data are used. The services sector
is one of the sectors that directly effected by changes in the real exchange rate.
Findings in the study shows that there is a long-run cointegration relationship
between the real exchange rate and the gross wages in the services sector. Besides,
changes in the real exchange rate have a significant effect on gross wages.
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Giris

Tirkiye’de para piyasalarindaki gelismelerin son yillarda reel ekonomi
tizerinde Oonemli etkileri s6z konusu olmustur. Bu nedenle d6viz kuru ekonomide
dengelerin istikrarli bir sekilde siirdiiriilmesinde kritik bir role sahiptir. Ozellikle
kriz donemlerinde doviz kurunda yasanan asir1 oynakliklar reel sektorlere hizli bir
sekilde etki edebilmektedir. Bu konuda uluslararasi literatiirde ¢ok sayida teorik ve
ampirik ¢alisma bulunmaktadir (Sachs, 1980; Djajic, 1988; Campa ve Goldberg,
1997; Bahmani-Oskooee ve Mirzaie, 2000; Kandil ve Mirzaie, 2003; Bahmani-
Oskooee, vd., 2007; Mishra ve Spilimbergo, 2011; Wright ve Bastos, 2012). D6viz
kurundaki agir1 oynakligin makroekonomik biiyiikliikler tizerinde belirleyici etkileri
olabilmektedir. Bu etkilerin en 6nemlilerinden biri de licretler lizerindeki etkilerdir.
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Doviz kurundaki degismeler iicretler iizerinde farkli sekilde etkilere
sahiptir. Bu etkiler ise makroekonomik teoriye dayali olarak maliyetler veya isgiicii
talebi kanaliyla gergeklesmektedir. ilk olarak, geleneksel makro modellerde oldugu
gibi, nominal déviz kurundaki deger kaybinin yurt i¢i mallari ithal mallara gore
ucuz hale getiren etkisi bulunur. Bunun yan1 sira nominal doviz kurundaki deger
kaybr tiiketici fiyat endeksini artirirken, reel iicretleri baskilayici etkiye sahiptir
(Mishra ve Spilimbergo, 2011: 54). ikincisi, nominal déviz kurunun deger
kaybetmesi ile uluslararasi piyasalarda rekabet istiinliigii elde edilmesine bagli
olarak yurt i¢i iiretim artarak, boylece isgiicii talebi artar ve reel {icretlere de pozitif
yonde etkisi olur. Bir diger etkisi ise doviz kurunun maliyet yonlii enflasyonist
etkisiyle ilgilidir. Buna gore doviz kuru oynakliklari dolayisiyla enflasyon
beklentileri olusur ve iicret ayarlama mekanizmalari ortaya ¢ikar (Mishra ve
Spilimbergo, 2011: 54).

Bu ¢alismanin arastirma sorusunu olusturan reel efektif doviz kuru ile briit
ticretler arasindaki iligki, yasam standartlari ile rekabet edebilirlik arasinda da bir
degis tokus durumu ortaya ¢ikardigi i¢in son derece onemlidir. Literatiirde, doviz
kurundaki nominal bir deger kaybinin ticaret dengesi lizerinde oldukga az bir etkisi
olabilecegi de varsayilmaktadir. Bunun nedeni déviz kurundaki nominal deger
kaybinin reel deger kaybina dontismedigi durumda reel ekonomi iizerinde etkisiz
olmasidir. Ancak yine de iicretler giiclii ticaret mallarinin fiyatlarindaki diisiisti
telafi edecek diizeyde artmadigi durumda yurtici reel gelir dismektedir. Bu durum
ayni zamanda yasam standartlarinin diismesi anlamina gelmektedir (Collins ve
Won-Am Park, 1989: 270).

Doviz kurundaki degismelerin reel sektor iizerindeki etkileri maliye ve para
politikalarinin makroekonomik istikrar siireglerindeki 6nemini ortaya koymaktadir.
Ozellikle son yillarda déviz kurlarinda yasanan gelismeler ve bunlarin reel etkileri,
hiikiimetlerin politika araglarini kullanarak énlem almalarinin ve siirece dogrudan
dahil olmalarinin gerekliligini gostermektedir. Bu noktada, Tiirkiye’de biiyiime ve
kalkinmanin en 6nemli lokomotiflerinden biri olan hizmetler sektériinde, doviz
kurundaki oynakliklarin reel etkilerinin belirlenmesi 6nem kazanmaktadir. Sekil-
1’de, Tiirkiye’de hizmetler sektoriinde Briit Ucretlerin ve Reel Efektif Doviz
Kurunun yillar igerisindeki degisimi gosterilmektedir.
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Sekil-1: Briit Ucretler ve Reel Efektif Déviz Kuru, 2006-2017 (Kaynak: TUIK, TCMB)

Tiirkiye’de hizmetler sektoriinde briit ticretlerin yillar igerisinde istikrarli
olarak artma egiliminde oldugu gézlenmektedir. Bunun yani sira, reel efektif doviz
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kuru ise oldukca sik dalgalanmakta ve azalma egilimi gostermektedir. Sekil-1’de
goriilen seriler degiskenlerin endeks degerlerinin dogal logaritmasi alinmis halidir.
Bu nedenle degisimlerin oldukga kiiciik miktarlarda oldugu goriilmektedir. Diger
yandan, briit ticretler belirtilen donemde yaklasik %20 civarinda artmakta, reel
efektif doviz kuru ise ayn1 donemde neredeyse ayni oranda %20-25 civarinda
azalmaktadir. Sekil-1’e gore ayrica 2008 yilindaki kiiresel finans krizi sonrasinda
reel efektif doviz kurunun belirli araliklarla ani diistisler yasadigi net olarak
goriilmektedir.

Sekil-1"de briit ticretler ile reel efektif doviz kuru arasindaki iligkinin yillara
gore degisimi dikkat ¢ekicidir. Geleneksel makro modellerde belirtildigi tizere, reel
efektif doviz kurunun diigmesi ile ulusal paranin deger kaybederek ihracati
artirmasina bagli olarak {iretim ve dolayisiyla isgiicii talebi artarak issizligi azaltir.
Bu durum ayni zamanda ficret iizerinde de pozitif yonde bir etki yaratmaktadir.
Tiirkiye’de ise hizmetler sektoriinde briit ticretler doviz kurundaki oynakliga
ragmen istikrarlt olarak artmaktadir. Yani Tiirkiye’de hizmetler sektoriinde reel
efektif doviz kurundaki pozitif degisim de reel {iicretleri artirmaktadir. Bu
caligmanin ilgili literatiire temel katkilarindan biri de bu durumun agiklanabilmesi
icin bir bakis agis1 gelistirme amaci tagimasidir. Béylece bu ¢aligmada temel amag,
Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru basta olmak iizere reel para arzi ve gayri safi
yurti¢i hasilanin hizmetler sektoriindeki briit iicretler ile arasindaki kisa ve uzun
donemli iligkilerin belirlenmesidir. Bu amag¢ dogrultusunda 6zellikle reel efektif
doviz kurunun hizmetler sektoriinde ticretleri ne yonde ve hangi biiyiiklikte
etkiledigi arastirilmaktadir. Calismada doviz kuru reel efektif déviz kuru endeksi
ile reel ticretler ise briit ticret endeksi ile temsil edilmektedir.

Déviz kurunun hizmetler sektdriinde iicretler {izerindeki kisa ve uzun
donem etkilerini belirlemeyi amaglayan bu ¢alisma, ayni1 zamanda Tiirkiye’de bu
iligkiyi inceleyen bilindigi kadariyla ilk ¢caligma olmas1 acisindan, literatiire nemli
bir katki sunmayr hedeflemektedir. Calisma genel olarak ii¢ bolimden
olugmaktadir. Birinci bolimde doviz kuru ile ticret arasindaki iliskiye yonelik
uluslararasi literatiirde daha 6nce yapilmig ¢alismalar ile Tiirkiye’de doviz kurunun
reel etkilerini analiz etmeye yonelik yapilmis calismalart igeren literatiir yer
almaktadir. ikinci boliimde Tiirkiye ekonomisinde reel iicretler ile reel doviz kuru
arasindaki teorik iligkinin yansitildigi model ve ¢aligmada kullanilan ekonometrik
yontemin aciklanmaktadir. Uciincii béliimde calismada elde edilen bulgular
sunulmaktadir. Son béliimde ise sonuglar ve politika 6nerisine yer verilmektedir.

|. Literatiir

Doviz kuru degismelerinin sektorel olarak {icretler iizerindeki etkileri
bilindigi kadariyla yurtigi literatiirde ¢alisilmamistir. Buna karsin, doviz kurundaki
degismelerin Ozellikle igsizlik iizerindeki etkilerini inceleyen yurtigi ¢aligmalar
bulunmaktadir. Bu nedenle doviz kuru ile iicretler arasindaki kisa ve uzun dénem
iligkiyi inceleyen bu c¢aligmanin literatiir boliimii, uluslararasi literatiirde yer alan
caligmalar ve yurti¢inde yapilan ¢alismalar olarak ayr1 ayr1 agiklanmaktadir. Ayrica
uluslararasi literatiirde de doviz kurunun ¢ikt1 diizeyi lizerindeki etkilerini inceleyen
¢ok sayida ¢alisma bulunmasina karsin iicretler lizerindeki etkilerini inceleyen az
sayida caligma son donemde ortaya c¢ikmustir. Doviz kurundaki degismelerin
iicretler ilizerindeki iliskisini inceleyen literatiirdeki ilk calisma Revenga (1992)’nin
caligmasidir. Revenga (1992) c¢alismasinda, ithalat rekabetinin Amerika Birlesik
Devletleri (ABD)’nde sanayi sektoriinde istihdam ve tiicretler tizerindeki etkilerini
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panel veriler yontemi kullanarak analiz etmistir. 1977-1987 dénemini kapsayan
calismanin bulgulart ithal fiyatlarindaki degismelerin sanayi sektoriinde hem
istthdam hem de iicretler {iizerinde pozitif ve anlamli etkileri oldugunu
gostermektedir.

Campa ve Goldberg (1997) g¢alismalarinda ABD, Kanada, Japonya ve
Ingiltere’de imalat sanayilerinde reel doviz kuru ile istihdam ve iicretler arasindaki
iligkiyi incelemiglerdir. Calismada Kanada ve Japonya i¢in 1974-1993 donemi,
ABD icin 1972-1995 ve Ingiltere icin de 1970-1994 dénemi verileri kullanilmustur.
Calismanin sonuclarina gore doviz kurundaki degismeler ile imalat sektoriindeki
calisma kosullar1 arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir. Kandil ve Mirzaie
(2003) caligmasi ABD’de doviz kurundaki degismelerin sektorel istihdam ve
nominal tcret tizerindeki etkilerini 1961-2000 yillar1 arasi verileri kullanarak
incelemistir. Calismanin sonuglari, doviz kurundaki 6ngériillemeyen degismelerin
ingaat sektoriindeki istihdam tizerinde negatif etkileri oldugunu gosterirken,
madencilik sektoriinde pozitif etkileri oldugu goriilmiistiir. Diger yandan doviz
kurundaki ani degismeler imalat sanayi ve ulasim sektorlerinde nominal {icret
artislarini negatif yonde etkilemistir.

Ampirik literatiirde yer alan ve bu ¢aligmaya motivasyon kaynagi olan
Bahmani-Oskooee, vd. (2007) ¢alismasinda ABD’de sektorel istihdam, {icretler ve
doviz kuru arasindaki kisa ve uzun donem iligki analiz edilmistir. Caligmada 1961-
2000 yillar1 aras1 donemde degiskenler arasinda kisa ve uzun dénem egbiitiinlesme
iliskisinin varligt ARDL Sinir Testi yontemi kullanilarak incelenmistir. Caligmada
elde edilen sonuglara gore yalnizca insaat, perakende satis ve hizmetler
sektorlerinde doviz kurunun iicretler iizerinde anlamli bir etkisi saptanmstir.
Mishra ve Spilimbergo (2011) c¢alismasinda ise genis c¢apli bir analiz
gerceklestirilmistir. Buna gore, 1981-2005 yillar1 aras1 donemi kapsayan ¢alismada
kullanilan altmis alt1 {ilke verisi ile yapilan esbiitiinlesme analizi sonucunda doviz
kuru ile yurtigi Ucretler arasinda bir uzun dénem iliskisinin oldugu goézlenmistir.
Wright ve Bastos (2012) sendikal isgiicii piyasalarinda doviz kuru ile iicretler
arasindaki  iliskiyi inceledikleri ¢alismalarinda  Portekiz i¢in  analiz
gerceklestirmiglerdir.  1991-2000 yillar1 arast panel verileri  Kkullanarak
gerceklestirdikleri analizin sonuglari reel ticretler ile reel doviz kuru arasinda
anlamli bir iligkinin s6z konusu oldugunu gostermistir.

Yurtigi literatiirde, Tiirkiye’de doviz kurunun igsizlik, enflasyon, ihracat ve
istihdam diizeyi gibi makroekonomik biiyiikliikler tizerindeki etkilerinin incelendigi
calismalar bulunmaktadir. Bu kapsamda yapilan ilk ¢alisma Acaraver ve Oztiirk
(2002) galigmasidir. Calismada doviz kurundaki degismelerin ihracat diizeyi ile
arasindaki uzun donem iligkisi esbiitiinlesme testi ile analiz edilmistir. Calismanin
sonuclar1 déviz kurundaki degismelerin ihracat diizeyi iizerinde negatif yonde bir
etkisinin bulundugunu ortaya ¢ikarmustir. Isik, vd. (2004) yaptiklar1 ¢aligmada
doviz kuru ile enflasyon arasinda bir uzun dénem esbiitiinlesme iligkisi olup
olmadigini incelemislerdir. Calismada Johansen ¢oklu esbiitiinlesme testi yontemi
kullanilmigtir. Bulgular enflasyon ile doviz kuru arasinda uzun dénemli bir iliski
oldugunu gostermistir. 2004 yilinda Tiirkiye i¢in yapilan diger bir ¢aligmada Bilgin,
doviz kuru ile issizlik arasindaki iligkiyi incelemistir. Buna gore calismanin
sonuclar1 Tiirkiye’de doviz kuru ile igsizlik arasinda bir iliski olabilecegini ortaya
koymustur. Son olarak, Selim ve Ayvaz Giiven (2014) ¢alismasinda ise Tiirkiye’de
enflasyon, doviz kuru ve issizlik arasindaki uzun donemli iliski incelenmistir.
Calismada nedensellik testi, esbiitinlesme testi ve Vektor Otoregresyon(VAR)
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analizleri gergeklestirilmistir. Calismanin sonuglari, reel efektif doviz kuru ile
enflasyon arasinda uzun dénemde bir anlamli bir iliski oldugunu géstermistir.

I1. Model ve Yontem

Makroekonomik degiskenler ile yapilan ¢alismalarda esbiitiinlesme iliskisi
incelenirken geleneksel olarak kullanilan baslica yontemler Engle-Granger (1987)
ve Johansen (1988, 1991) esbiitiinlesme testleridir. Tiirkiye ekonomisinde hizmet
sektoriine yonelik olan bu ¢alismada kullanilan degiskenlere benzer olarak yapilan
ve bu yontemlerin kullanildigi ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir (Bahmani-
Oskooee ve Mirzaie, 2000; Bahmani-Oskooee, vd. 2007; Mishra ve Spilimbergo,
2011). Bu galismada ise hizmetler sektorii i¢in baz1 makroekonomik degiskenler
arasindaki esbiitiinlesme iliskisi incelenirken, ilgili metodolojik literatiire onemli bir
katki niteliginde olan Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilmis Gecikmesi
Dagitilmis Otoregresif Model (Autoregressive Distributed Lag Model, ARDL)
yontemi kullanilmaktadir. ARDL Sinir Testi yonteminin diger esbiitiinlesme
testlerine gore temel olarak dort onemli Gstiinligii bulunmaktadir. Bunlardan ilki
analizde kullanilan degiskenlerin duraganlik diizeyleri ile ilgilidir. Buna gore
geleneksel esbiitiinlesme testlerinde degiskenlerin mutlaka ayni dereceden duragan
olmasi gerekirken, ARDL Sinir Testinde ise degiskenler, I(2) veya daha fazla
dereceden duragan olmamak kaydiyla, 1(0) veya I(1) gibi farkli derecelerden
duragan olabilmektedir. Ikinci temel 6zellik ampirik ¢alismalarda sik¢a karsilasilan
igsellik ile ilgilidir. ARDL yontemi ile analizde degiskenler arasinda igsellik
problemine yol agmayacak sekilde artik korelasyonuna izin verilmemektedir.
Boylece ARDL yontemi t istatistigine gore anlamli ve uzun dénemde sapmasiz
sonuclar saglamaktadir (Narayan, 2005; Odhiambo, 2009). ARDL yo6ntemini
geleneksel yontemlerden ayristiran {igiincii temel 6zellik az miktarda veri seti ile
analize izin vermesidir (Ghatak ve Siddiki, 2001; Payne, 2003). ARDL yo6ntemini
diger yontemlerden ayiran dordiincii 6zellik ise hata diizeltme katsayisi yoluyla
degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem etkileri hem es anli hem de ayristirilmis
olarak sunmasidir (Bentzen ve Engsted, 2001).

Calismada kullanilan model Bahmani-Oskooee, vd. (2007) ¢alismasindan
hareketle, Tiirkiye’de hizmet sektorii icin asagida gosterildigi gibi
olusturulmaktadir.

LogW; = ay + a,LogExch; + a,LogRms; + azLogGDP; + u; Q)

Yukaridaki (1) numarali modelde W briit ticretleri, Exch reel efektif doviz
kurunu, Rms reel para arzin1 ve GDP ise gayri sayfi yurt i¢i hasilay1 gostermektedir.
u ise hata terimidir. Bahmani-Oskooee, vd. (2007) ¢aligmasinda da belirtildigi gibi
modelde yer alan degiskenler ekonomide toplam talep ve toplam arzin belirleyicileri
konumunda olan makroekonomik degiskenlerden bazilaridir. Toplam talep ve
toplam arz maliye ve para politikalar1 ile enerji fiyatlar1 ve doviz kurundaki
degismelere de bagli oldugu varsayilmaktadir (Bahmani-Oskooee, vd., 2007: 127).
Bu nedenle, bu c¢alismada Tirkiye’de hizmetler sekt6rii igin olusturulan (1)
numarali iicret modelinde, toplam talep ve toplam arzin yukarida belirtilen
degiskenlerinden bazilar1 kullanilmaktadir.

Modelin (1) numarali denklemdeki gibi olusturulmasinin bir diger sebebi
ise bu calismanin arastirma sorusu kapsaminda doviz kurundaki degismelerin
iicretler iizerindeki etkilerinin toplam talep ve toplam arz yoluyla belirlendiginin
varsayllmasidir. Buna gére yukaridaki (1) numarali model tahmin edilerek, Tiirkiye
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ekonomisinin son doneminde yasanan gelismelere bagl olarak, reel efektif doviz
kurundaki deger kaybinin iiretimi ithal girdi ile saglanan mallarin fiyatlarin
artirarak, enflasyonu ve boylece fiyat beklentilerini artmasiyla tcretleri artirip
artirmadig1 incelenmektedir. Bunun yan1 sira, makroekonomik teoriye dayali olarak
ticretlerin para arzi ve gayri safi yurti¢i hasila ile de iligkisi bulunmaktadir. Para
arzinda veya gayri safi yurtici hasilada meydana gelebilecek bir artis, genislemeci
maliye politikalarinin enflasyonist etkileriyle de iligkili olarak iicretleri
artirabilmektedir (Bahmani-Oskooee, vd., 2007: 127). Bu agiklamalardan hareketle
yukaridaki modelin tahmin edilmesi sonucu a; ve az katsayilarinin pozitif olmasi
beklenmektedir. Ayrica doviz kurunun etkisi ise pozitif veya negatif olabilmektedir.
Ciinkii doviz kurundaki asir1 degerlenme ithal girdi maliyetlerini yiikselterek kar
marjini azaltacagi i¢in iicretler lizerinde baski kurabilmektedir.

Yukaridaki (1) numarali {icret modeli, modelde yer alan degiskenler
arasindaki uzun dénemli iliskiyi yansitmaktadir. Ancak burada, bu modeli tahmin
ederken kisa donem etkileri uzun donem etkilerden ayristirabilmek igin, model
ARDL yonteminin temel 6zelliklerinden hata diizeltme katsayisini da igerecek
sekilde yeniden kurulmaya ihtiyag duymaktadir. Modelin bu doniisiimiinde ise
Pesaran, vd. (2001) calismasinda yer alan ARDL yaklasimi izlenerek asagidaki
iicret modeli olusturulmaktadir.

ALogW; = ay + 2?:0 Bi ALogW,_; + Z?:o vi ALogExch,_; +
Z?:o u; ALogRms,_; + Zf;o 0; ALogGDP;_; + 6;LogW;_; + 6,LogExch,_q +
63LogRms;_q + 8,LogGDP,_1 + & 2

Yukaridaki (2) numarali modelde ise A birinci fark operatdriinii, ¢ beyaz
gurtiltii hata terimini ve p maksimum gecikme sayisini1 gostermektedir. ARDL Sinir
Testi ile tahmin iki asamada gergeklestirilmektedir. ilk asamada yukaridaki (2)
numarali model tahmin edilerek degiskenler arasinda uzun donem iliskisinin olup
olmadig F testi ile belirlenmektedir. F testi i¢in kurulan hipotez,

H0:51=52:63:64:0
H1:81¢62¢63 #:64,#:0

Seklindedir. Bu hipotez testinde bos hipotez uzun donem iligskinin varligim
reddetmektedir. Boylece eger tahmin sonucu elde edilen F istatistik degerine gore
bos hipotez kabul ediliyorsa degiskenler arasinda bir egbiitiinlesme iliskisi s6z
konusu olmamaktadir. Ikinci asamada, ARDL yontemi uygulanirken modelde yer
alan degiskenler icin uygun gecikme sayilarinin belirlenmesi gerekmektedir. Bu
ayn1 zamanda uygulanan ARDL modelinin diizeyini de belirlemektedir. Burada
literatiirde en sik kullanilan kriterler Akaike Bilgi Kriteri (Akaike Information
Criteria, AIC), Schwarz Bayezyen Kriteri (Schwarz Bayesian Criteria, SBC) ve
Hannan-Quinn (HQ Criteria) Kriteridir.

ARDL Smir Testi uygulamasinda F testi ile bir uzun donem iligki
belirlendiyse, ardindan kisa donem katsayilarin belirlenmesi i¢in hata diizeltme
terimlerini de igeren model tahmin edilmektedir. Bu calismada kullanilan (2)
numarali modele iligkin hata diizeltme modeli ise sOyledir.

ALogW, = ay+ XF_, Bi ALogW,_; + ¥1_,vi ALogExch,_; +
YD otiALogRms,_; + ¥P_ 0, ALogGDP;_; + TECM;_, + & (3)

(3) numarali model ile tahmin edilen hata diizeltme modeli sonucunda kisa
donemde yasanan bir sokun uzun donem dengeye yakinsama hizi tespit
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edilmektedir. Bu tespit ise ECM teriminin 6niindeki m katsayisinin anlamli olup
olmadigina gore yapilmaktadir. Buna goére bu katsaymin degeri O ile -1 arasinda
olmasi modelin uzun donemde dengeye yakinsayacagini gostermektedir. Caligmada
gerceklestirilen ARDL Simir Testi uygulamasimin sonuglart izleyen bdliimde
aciklanmaktadir.

I11.Ampirik Bulgular

Calismada Tiirkiye’de hizmetler sektoriinde basta doviz kuru olmak iizere,
reel para arzi1 ve gayri safi yurt i¢i hasilanin ticretler iizerindeki uzun ve kisa donemli
etkileri ARDL Siir Testi yontemi ile tahmin edilmektedir. Yukarida agiklanan
modellerde yer alan degiskenlere ait 2006:1-2017:4 donemi c¢eyreklik verileri
kullanilmaktadir. Veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB)’ndan alinarak derlenmistir. Calismada {icretler igin briit
ticret endeksi (W), doviz kuru igin tiife bazl reel efektif doviz kuru (Exch), gayri
safi yurti¢i hasila i¢in de gayri safi yurti¢i hasila endeksi (GDP) kullanilmugtir.
Ayrica para arzi (Rms) i¢in M2 para arz1 verileri tiiketici fiyat endeksi ile deflate
edilerek reel hale getirilmistir.

Modelde yer alan tim serilerin dogal logaritmasi alinarak tahmin
gerceklestirilmistir. Bunun yani sira ticret ve gayri safi yurtici hasila serileri i¢in
TUIK’in mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis hesaplamalar1 kullamilmistir.
Tablo-1’de, modelde yer alan degiskenlere ait bazi tamimlayici istatistikler
sunulmaktadir.

Tablo-1: Tammlayici Istatistikler

Degisken Gozlem Ortalama  Minimum  Maksimum  Std. Sap.
LogW 48 2.09 1.77 241 0.18
LogExch 48 2.02 1.93 2.10 0.04
LogRms 48 6.52 6.30 6.69 0.11
LogGDP 48 2.09 1.98 2.23 0.08

Tablo-1’e gore icretler ile gayri safi yurti¢i hasilanin ortalamalar1 ayni oldugu
gorlilmektedir. Bunun disinda c¢alismada kullanilan tiim verilerin standart
sapmasinin ¢ok az oldugu ve bu nedenle de daha diisiik oynakliga sahip olduklari
sOylenebilmektedir. ARDL Simir Testi uygulamasina gecilmeden once ise
degiskenlerin 1(2) veya daha yiiksek dereceden duragan olmadigindan emin
olunmasi i¢in birim kok testleri yapilmasi gerekmektedir. Tablo-2’de ADF ve PP
birim kok test sonuglari goriilmektedir.

Tablo-2: ADF ve PP Birim Kok Test Sonuglari
ADF PP
Diizey 1.Fark Diizey 1.Farki
w -2.38 (0.38) -6.54 (0.00)***  -2.65 (0.25) -6.54 (0.00)***
Exch -3.05(0.11) -8.34 (0.00)***  -3.14 (0.09)*  -8.38 (0.00)***
Rms  -3.44(0.04)** -7.99 (0.00)***  -3.51 (0.03)** -8.16 (0.00)***
GDP  -1.82 (0.69) -6.12 (0.00)***  -1.94 (0.63) -6.11 (0.00)***
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Not: Birim kok test sonuglari sabit ve trendli durumlar i¢in sunulmustur. *, ** ***
isaretleri sirastyla %10, %5 ve %1 diizeyindeki anlamliliklar1 gostermektedir.

Tablo-2’de ise modelde yer alan tiim degiskenlerin birinci farki alindiginda
I(1) duragan oldugu gozlenmektedir. Ayrica doviz kuru ve para arz1 degiskenleri
diizeyde de %10 ve %5 anlamlilik diizeyinde duragan olmaktadir. Birim kok testi
sonuclarina gore modelde yer alan tiim degiskenler duraganlik diizeyleri
bakimindan ARDL uygulamasina izin vermektedir. Tablo-3’de (2) numarali model
icin uygulanan Simir Testi (F Testi)’nin sonuglari gosterilmektedir.

Tablo-3: Sinir Testi Sonuglari

Bagiml Degisken: Ucretler

F-degeri 6.55

k=3 Kritik Deger

Anlamhlik 1(0) Alt Sinir I(1) Ust Sumr
% 10 2.85 4.03

%5 3.47 4.80

%1 4.92 6.58

Not: Alt ve Ust smir kritik degerleri icin Kripfganz ve Schneider (2018)
caligmasinda yer alan kritik degerler sunulmustur.

Tablo-3’de yer alan sonuglara gore, F istatistik degeri, iicretler ile doviz
kuru ve diger agiklayict degiskenler arasinda bir uzun donem iliskisi oldugunu
kanitlamaktadir. Bu da modelde yer alan degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme
iligkisinin varligin1 ifade etmektedir. Bu sonuglardan hareketle ¢alismanin bu
kisminda kisa ve wuzun donem ARDL modellerinin tahmin sonuglari
agiklanmaktadir. Kisa ve uzun donem tahmin sonuglart i¢in c¢alismanin Ek
kisminda, uygulamanin yapildig1 Stata-14.2 paket programindan elde edilen ¢iktilar
sunulmaktadir. Ayrica, yukarida agiklanan (2) numarali model otokorelasyon,
degisen varyans gibi tanisal testleri gegmistir?. Son olarak, ARDL sinir testi analiz
sonuglarinda ortaya ¢ikan katsayilarin kararliligini ve modelde bir yapisal kirilma
olup olmadigini inceleyen CUSUM ve CUSUMSQ testlerinin sonuglar1 da Ek
kisminda sunulmaktadir. Bu sonuglara gore de modelde herhangi bir yapisal
kirllmaya rastlanmamaktadir. Tablo-4’de uzun donem ARDL modeli tahmin
sonuglari goriilmektedir.

2 Standart tanisal test sonuglari icin paket program ciktilari da calismanin Ek kisminda
sunulmustur.
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Tablo-4: Uzun dénem Sonuglari
ARDL (2,0,2,1)-Bagimli Degisken: Ucretler (W)

Degiskenler Katsay SHt:Fadart t-istatistigi Olasilik deg.
Exch 0.31 0.17 1.76* 0.08
Rms 0.98 0.12 8.30*** 0.00
GDP 1.07 0.16 6.79%** 0.00
C (sabit) -1.95 0.45 -4.37 0.00

Not: ****** jsaretleri sirasiyla %10, %5 ve %! de istatistiksel olarak
anlamliliklar1 géstermektedir.

Uzun dénem sonuglarin1 gosteren Tablo-4’¢ goére, ARDL (2,0,2,1)
modelinde tiim degiskenlerin ticretler tizerindeki etkisi pozitiftir. Burada 6zellikle
para arz1 ve gayri safi yurtici hasilanin etki yonleri ¢aligmanin baginda ifade edilen
beklentilere uygundur. Diger yandan, doviz kurunun uzun doénemde {icretler
tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
Buna gore reel efektif doviz kurundaki %1°lik bir artis uzun dénemde hizmetler
sektoriinde iicretleri yaklasik % 0.31 oraninda artirmaktadir. Ayrica gerek reel para
arz1 gerekse gayri safi yurtici hasiladaki artiglarin da uzun dénemde iicretler
iizerinde oldukga giiclii bir artis etkisine sahip olduklar gézlenmektedir. Hizmetler
sektoriinde ortaya ¢ikan bu etkiler, literatiirde yer alan ve bu ¢alismaya ilham veren
Bahmani-Oskooee, vd. (2007) ¢alismasinda ortaya ¢ikan sonuglarla benzerlik
gostermektedir.

Tablo-5: Kisa Dénem Sonuglari

Baguml Degisken: Ucretler

Degisken Katsay Standard Hata T-degeri Olasulik
AW, _4 0.541 0.147 3.67 0.001***
AW;_, 0.185 0.130 1.42 0.165
AExch 0.085 0.047 1.79 0.082*
ARms 0.004 0.092 0.05 0.963
ARmMs;_4 -0.066 0.117 -0.56 0.577
ARms;_, 0.331 0.091 3.61 0.001***
AGDP 0.105 0.102 1.02 0.312
AGDP;_, 0.189 0.114 1.66 0.106
AECM;_4 -0.274 0.056 -4.86 0.000***

Not: ****** jgaretleri sirasiyla %10, %5 ve %1 de istatistiksel olarak
anlamliliklart gostermektedir.

Tablo-5’de goriildigii gibi degiskenler arasindaki kisa donem iligkisi
ARDL yontemi ile tahmin edilen hata diizeltme modeli kullanilarak analiz
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edilebilmektedir. (3) numarali modelde yer alan ECM degiskeni hata diizeltme
terimidir ve Oniindeki m katsayist da hata diizeltme katsayisini gostermektedir.
Tablo-5’de yer alan sonuglara gére ECM katsayis1 yaklasik -0.27 diizeyindedir ve
istatistiksel olarak da anlamlidir. ECM katsayisina gore Tiirkiye’de hizmetler
sektorii i¢in kurulan modelde kisa donemde dengeden bir sapma olmasi halinde bu
sapma uzun donemde diizeltilebilmektedir. Hata diizeltme katsayisinin biiyiikligii
ise uzun donem diizeltmenin hangi oranda ve siirede gerceklesecegini
gostermektedir. Buna gore yaklasik % 0.27 diizeyinde bir diizeltme goriilmektedir.
Bu diizeltmenin ise bir ¢eyreklik diizeltme oldugu diistiniildiigiinde tamami ise
yaklagik dort ¢eyrek sonunda diizelecegi beklenmektedir. Bunun yam sira kisa
donem tahmin sonuglari, modelde yer alan degiskenlerin gayri safi yurtici hasila
disinda kalanlarinin %1 veya %10 anlamlilik diizeyinde anlamli oldugunu
gostermektedir.

Reel para arzi ile tcretler arasinda pozitif ve anlamli bir iliskisi s6z
konusuyken, calismanin temel arastirma sorusu baglaminda reel efektif doviz
kurunun da kisa dénemde hizmetler sektoriinde ticretler iizerinde anlamli ve pozitif
bir etkisi bulunmaktadir. Reel efektif doviz kurundaki %1°lik bir artisin iicret
tizerinde kisa donemde yaklasik %0.08 kadar pozitif bir etkisi oldugu
gbzlenmektedir. Diger yandan gayri safi yurtici hasiladaki degisimin kisa donemde
ticretler lizerinde anlaml1 bir etkisine rastlanamamaktadir.

Sonuc¢

Bu c¢alismada Tirkiye’de doviz kurundaki degismelerin hizmetler
sektoriinde ticretler tizerindeki etkileri analiz edilmistir. Uluslararasi literatiirde
ilgili konuda bir¢ok ¢alisma bulunmasina karsin Tiirkiye’de sektorel olarak déviz
kuru ile iicretler arasinda bilindigi kadariyla ¢alisma bulunmamaktadir. Yurt igi
literatiire 6nemli bir katki niteliginde oldugu disiiniilen ¢caligmada, ampirik analiz
icin kurulan modelde doviz kurunun yani sira, iicretler iizerinde etkilerinin
olabilecegi varsayilan reel para arzi ve gayri safi yurti¢i hasila gibi makro
degiskenler de yer almaktadir. S6z konusu degiskenler kullanilarak yapilan
calismada, ARDL Simnir Testi ile Tiirkiye ekonomisinde yaklasik son on iki yillik
donemin g¢eyreklik verileri ile hizmetler sektoriinde uzun ve kisa dénem iligkileri
belirlenmistir.

Caligmada yapilan analizin sonuglari, reel efektif doviz kuru ve briit iicretler
arasinda uzun donemli bir iligskinin varligim1 géstermektedir. Bunun yam sira, reel
para arz1 ve gayri safi yurtici hasila ile briit ticretler arasinda uzun dénemli bir iliski
tespit edilmistir. Reel efektif doviz kurundaki degismelerin {icretler {izerinde uzun
donemde pozitif ve anlamli etkisi, katsaymin yonii ile ilgili beklentiler ile kismen
uyumludur. Sonuglarin beklentilerle kismen uyumlu olmasinin nedeni basta
belirtildigi gibi ddviz kurunun icretler tzerinde farkli sekillerde etkilerinin
olmasidir. Bu ¢alismanin sonuglarma gore Tiirkiye’de hizmetler sektoriinde reel
efektif doviz kurunun briit icretleri pozitif yonde etkilemesine sebep olarak
enflasyonist unsurlar gosterilebilir. Sonuglar bu caligmaya motivasyon saglayan
Bahmani-Oskooee, vd. (2007) calismasinda elde edilen bulgularla benzerlik
gostermesine ragmen, geleneksel makroekonomik teorinin reel déviz kurundaki
degismelerin iicretler {izerindeki etkilerine yonelik varsayimlariyla tam olarak
uyusmamaktadir. Ayn1 zamanda kisa donem etkilerin sonuglarma gore de reel
efektif doviz kurunun iicretler tizerinde pozitif bir etkisi oldugu ortaya ¢ikmustir.
Ancak kisa donem etkilerin anlamlilik diizeyi zayiftir. Diger yandan reel para
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arzindaki artigin Gicretler tizerindeki pozitif etkileri ise geniglemeci para politikasi
uygulamasinin ekonomide bir {iretim artisi etkisi yaratmasi ile agiklanabilmektedir.
Boylece istihdam artarak briit iicretleri artiracaktir.

Calismanin bulgular1 bazi 6nemli politika 6nermeleri igermektedir. Déviz
kurundaki degismelerin uzun doénemde {icretler ile giiclii bir etkilesimi oldugu
goriilmektedir. Bu nedenle makroekonomik karar alma siireclerinde bu etkilesimin
dikkate alinarak ve ongoriilerde bulunularak politikalarin belirlenmesi, toplumsal
kalkinma ve sosyo-ekonomik geligmislik i¢in son derece 6nemlidir. Calismada elde
edilen bulgular, ayrica reel efektif doviz kurunun ficretler iizerindeki pozitif
etkilerinin ¢gok uzun donemlerde bir talep etkisi yaratarak hane halki tiikketimini ve
dolayisiyla da bor¢lanmayi artirabilecegini gostermektedir. Bu galisma Tirkiye
ekonomisinde kur hareketlerinin farkli sektorlerde de iicretler iizerinde uzun
donemli etkilerinin aragtirilmasi i¢cin 6nemli bir altyapi sunmaktadir.
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EKLER
Ek-1: Kisa ve Uzun Donem ARDL tahmin ¢iktilar
ARDL(2,0,2,1) regression
Sample: 1961g2 - 1972ql Number of obs = 44
F( 8, 35) = 4772.30
Prob > F = 0.0000
R-squared = 0.9991
Adj R-squared = 0.9989
Log likelihood = 169.20832 Root MSE = 0.0058
w Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval
w
Ll. .5407331  .1471645 3.67 0.001 2419734 .8394929
12. .1848735 .1304414 1.42 0.165 -.0799366 .4496835
exch .0845857  .0471947 1.79 0.082 -.0112246 .180396
rms
- .0043871 .0929634 0.05 0.963 -.1843386 .1931127
Ll. -.0660228 .1172796 -0.56 0.577 -.3041129 .1720674
L2. .3306665  .0915576 3.61  0.001 1447948 .5165382
gdp
-- .1050319  .1024755 1.02  0.312 -.1030044 .3130682
11 .1896753  .1143025 1.66 0.106  -.0423711  .4217217
_cons -1.95108 .4468112 -4.37 0.000 -2.858155 -1.044005
ARDL(2,0,2,1) regression
Sample: 1961g2 - 1972ql Number of obs = 44
R-squared = 0.5081
Adj R-squared = 0.3957
Log likelihood = 169.20832 Root MSE = 0.0058
D.w Coef.  Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval
ADJ
W
Ll. -.2743934  .0564745 -4.86  0.000 -.3890427  -.1597442
IR
exch .3082644 1747435 1.76  0.086 -.0464837 0630126
rms 9804565 118121 8.30 0.000 . 7406581 1.220255
gdp 1.074032  .1582785 6.79  0.000 .752709 1.395354
SR
W
LD. -.1848735  .1304414 -1.42  0.165 -.4496835 .0799366
rms
D1. -.2046437  .0886298 -2.99 0.005 -.4445718  -.0847157
LD. -.3306665  .0915576 -3.61  0.001 -.5165382  -.1447948
gdp
Dl. -.1896753  .1143025 -1.66 0.106 -.4217217 0423711
_cons -1.95108  .4468112 -4.37  0.000 -2.858155  -1.044005
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Ek-2: CUSUM ve CUSUMSQ ciktilar:
CUSUM

PN
e

CUSUM
o
|

l I
1961q3 1972q1

yr

CUSUM squared

CUSUM squared

[ [
1961q3 1972q1

yr
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Ek-3: Standart Tanisal Test ciktilar

Durhin-fiatson d-statistic( 8, 44) = 2,00788

IM test for autoregressive conditional heteroskedasticity (ARCH)

lags(p) chi? df Prob > chi?

1 0.457 1 0.4990

H0: no ARCH effects vs. Hl: ARCH(p) disturbance

Breusch-Godfrey IM test for autocorrelation

lags(p) chi? df Prob > chi?

1 0,039 1 0.8437

H0: no serial correlation

Ramsey RESET test using powers of the fitted values of D.w
fo: model has no omitted variables
F(3, 3= 108
Pob>F= 030
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