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Sanayi Devrimi ve kiiresellesme Diinyayr hizla tek bir pazar haline doniistiirmiistiir. Bu durum dis ticareti iilkeler
icin onemli bir iktisadi faaliyet kolu haline getirmistir. Béylece iilkeler i¢in biiyiik bir 6nem kazanan dig ticaret,
dovize olan kiiresel talebi de arttirmistir. Dig ticaret ile etkilesim halinde olan doviz kuru aynt zamanda iilkelerin
enflasyon rakamlarin da etkilemektedir. Bu dogrultuda bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye 'nin 2004:M1-2019:M12
yillart arasindaki aylik; doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat serileri arasinda bir iliskinin olup olmadigini
ekonometrik bir yontemle incelemektir. Calismada ilk olarak teorik ¢erceve ve literatiir incelemesi ele alinmug
ardindan ekonometrik analize gegilmistir. Ekonometrik analizde ilk olarak serilere Genisletilmis Dickey-Fuller
birim kok testi uygulanmus ve serilerin birinci farkta duragan olduklar: anlasimistir. Ardindan serilere Johansen
esbiitiinlesme testi uygulanmis ve serilerin egbiitiinlesik olduklar: tespit edilmistir. Analizin son agamasinda ise
Granger nedensellik testi yapilmis ve bu testin sonucunda, Tiirkiye 'nin 2004-2019 yillari arasinda yapmis oldugu
ihracat ile ithalat arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin varligina rastlanmistir. Ayrica doviz kurundan
enflasyon ve ihracata dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugu gozlemlenmistir. Nihayetinde ¢alismada
Tiirkiye 'nin; doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat rakamlarmmin uzun donemde birbirlerini etkiledikleri
sonucuna ulagilmistir.
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AN ECONOMETRIC ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP
BETWEEN EXCHANGE RATE INFLATION AND FOREIGN
TRADE: TURKEY CASE

Abstract

The Industrial Revolution and globalization have rapidly transformed the world into a single market. This
situation has made foreign trade an important economic activity for countries. Thus, foreign trade gaining great
importance for countries has also increased the global demand for foreign currency. The exchange rate
interacting with foreign trade affects the inflation figures of countries as well. In this direction, the purpose of
this study is to examine whether there is a relationship among exchange rate, inflation, export, and import series
by using an econometric method for Turkey's monthly between 2004:M1-2019:M12. Firstly, the theoretical
framework and literature review were discussed in the study, then econometric analysis was performed. In the
econometric analysis, first, the Augmented Dickey-Fuller unit root test was applied to the series, and it was
observed that the series were stationary at the first difference. Then, the Johansen cointegration test was applied
to the series and it was determined that the series were cointegrated. At the last stage of the analysis, the Granger
causality test was conducted and as a result of this test, it was found that there was a bidirectional causality
relationship between Turkey's exports and imports between 2004-2019. In addition, it has been observed that
there is a one-way causality relationship from exchange rate to inflation and exports. Ultimately, in the study,it
is concluded that exchange rate, inflation, export, and import figures affect each other in the long run in Turkey.

Keywords : Exchange Rate, Inflation, Export, Import, Turkey Economy.
Jel Classification :E31, Fl4, F23, F31.
GIRIS

1980°den sonra hiz kazanan liberallesme politikalar1 ulusal sinirlar1 ortadan kaldirirken
uluslararas: ticaretin yeniden hiz kazanmasina ve bu dogrultuda diinyanin hizla tek bir pazar haline
doniismesine zemin hazirlamistir. Kiiresel bir pazar haline doniisen diinyada ise uluslararas ticaretin
yapilabilmesi i¢in dovize ihtiya¢ duyulmustur. Boylece iilkeler ticaret yapabilmek adina ihtiyag
duyduklart bu yabanci paralar1 doviz piyasalarindan temin ederken, bu tiir piyasalarda giin gectikge
birbirlerine entegre olup kiiresel bir boyut kazanmiglardir. Bu tiir entegrasyonlar nedeniyle gelismis veya
gelismekte olan iilkelerde yaganan olumlu veya olumsuz geligsmeler ise kiiresel ¢apli bir domino etkisi
yaratarak hem reel piyasalari hem de finansal piyasalar1 etkileyebilmektedir. Boylece uluslararasi
ticaretin olmazsa olmazi yabanci {ilke paralarinin alinip satildig1 doviz piyasalarinda goriilen kiigiik bir
oynaklik bile uluslararasi fiyatlarin degisimini etkileyebilmektedir. Dolayisiyla doviz piyasalarinda
goriilebilecek olast bir oynaklik iilkelerin ithalat, ihracat ve enflasyon rakamlarin1 da
etkileyebilmektedir.

Genel olarak literatiirde doviz kuru, enflasyon ve dis ticaret iligkisini ele alan yiizlerce ¢aligma
bulunmaktadir. Bu ¢aligmalarin bazilarinda farkli sonuglara ulasilirken bazilarinda ise benzer sonuglara
ulagilmistir. Bu tiir caligmalarda farkli sonuglara ulagilmasinin temel sebepleri ise basta analiz edilen
donemlerin ve o donemlerde uygulamada olan iktisat politikalarinin farkli olmasinin yani sira analiz
yontemi ve farkli veri setlerinin kullanilmasindan kaynaklanmaktadir. Bu baglamda bu ¢alismada temel
amagc; Tirkiye’de 2004:M1-2019:M12 yillan arasindaki aylik doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat
degiskenlerinin birbirlerini etkileyip etkilemediklerinin ekonometrik yontemlerle tespit edilmesidir.
Caligmada kullanilan seriler aylik verilerden olusmaktadir. Dolayisiyla bu seriler mevsimsel etkilerden
arindirilarak analize dahil edilmistir. Analizlerde ilk etapta serilerin duraganlik durumu test edilmistir.
Ardindan serilere Johansen esbiitiinlesme testi ile Granger nedensellik testi uygulanmistir.
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I. TEORIK CERCEVE

Doviz kuru, iki ulusal para birimi arasindaki dl¢ilidiir. Yani bir ulusal para biriminin bir diger
ulusal para birimindeki karsiligidir veya fiyatidir (Krugman & Wells, 2006: 154). Déviz kurlar1 nominal
ve reel doviz kuru seklinde ikiyi ayrilir. Nominal d6viz kuru; ulusal paranin bir birimi karsiliginda kag
birim yabanci para alinabilecegini ifade eder. Yani iki para biriminin alinip satilabilecegi oran, iki para
birimi arasindaki nominal doviz kurunu ifade eder. Reel doviz kuru ise bir birim yerli malin karsiliginda
ka¢ birim yabanci mal alinabilecegini ifade eder. Reel doviz kurunu, her bir yerli mal i¢in elde
edilebilecek yabanci mal sayisi olarak tanimlarken her {ilkenin tek ve farkli bir mal iirettigi
varsayilmaktadir (Abel, Bernanke, Croushore, 2008: 477-480). Kisaca reel doviz kuru bir iilkenin ulusal
parasinin yurtdist satin alma giiciinii gosterir.

Tiirkiye’de donemler itibariyle farkli doviz kuru sistemleri uygulanmustir. Tiirkiye’de 1980 6ncesi
yillarda sabit kur sistemi uygulanirken, 1980’li yillardan sonra ise sabit kur sisteminden esnek kur
sistemine yavag yavas bir gecis olmustur. Dolayisiyla Tiirkiye’de 1980 ile 1989 yillan arasindaki donem
ile 1989 yilinda gergeklesen konvertibilite sonrasi donem birbirinden farklilik gostermektedir.
Tiirkiye’de 1980 ile 1989 yillar arasindaki donemde siirekli devaliiasyonlarin yapildig: sabit kur sistemi
uygulanirken, 1989 ile 1999 yillar arasindaki donemde ise kontrollii serbest kur sistemi uygulanmustir.
2000 ile 2001 yillar arasindaki dénemde ise Tiirkiye’de giinliik artiglarin ayarlandigi sabit kur sistemi
uygulanmig, 2001 yilinin ortalarindan giiniimiize kadar da Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin
(TCMB) miidahalelerinin sinirlandirildigi dalgali kur sistemi uygulanmaya baslanmistir. Tiirkiye’de
doviz kurlarmin uluslararasi ticarette bir avantaj elde etme araci olarak kullanildigi 1980 ile 2001 yillar
arasindaki donemde kismen, 2001 yilinin ortalarindan itibaren ise ger¢ek manada ihracata dayali
biiylime politikalar1 tamamen uygulanmistir (Barisik & Demircioglu, 2006: 72).

Ekonomistler, ekonominin genel fiyat seviyesinin yiikseldigi bir durumu tanimlamak igin
enflasyon terimini kullanirlar. Enflasyon, her seyden 6nce ekonominin miibadele aracinin degerini
ilgilendiren Oonemli bir iktisadi olgudur (Mankiw, 2011: 205-206). Dolayisiyla yiiksek enflasyon
problemi, gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerde yillarca siiren ve kronik bir makro iktisadi
problem haline gelen bir sorun seklinde nitelendirilebilir. Bu nedenle iilkeler enflasyonla bas edebilmek
icin uzun yillar boyunca enflasyonla miicadele politikalar1 uygulamiglardir. Her iilkenin kendi yapisal
zorluklar1 sebebiyle bu politikalardan istenilen sonuglara ulagamamasi, iilkeleri kiiresel konjonktiirde
degisen iktisadi sartlara uygun yeni politika arayislarma itmistir. Tiirkiye’de 1970’1i yillardan itibaren
enflasyon problemiyle karsilasmis ve uzun yillar bu problemle miicadele etmek zorunda kalan
iilkelerden bir tanesi olmustur (Ozkurt, 2016: 432).

Tiirkiye, 1970 yilinda ciddi bir enflasyon sorunu yasamistir. 1970 ile 1980 yillar1 arasindaki
zaman diliminde ham petroliin varil fiyatinin 2,74 $’dan 11,65 $’a yiikselmesi ve iilke ekonomilerinin
uluslararas: ticarette, 6zellikle ihracatta yasadiklar1 sikintilar nedeniyle diinya ekonomisi bir buhrana
stirliklenmistir. Bu baglamda Tiirkiye, yasanan bu tiir kiiresel ¢aplh gelismelerden etkilenmis ve bu
donemde artan yonlii bir enflasyon problemiyle kas1 karsiya kalmistir. Kiiresel ¢apli bu gelismelere
ilaveten, bu dénemde Tiirkiye’de yasanan doviz darbogaz1 ve enerji problemleri enflasyonu tetiklemis
ve 1978 senesine gelindiginde Tiirkiye’de enflasyon rakamlar1 yaklasik olarak %53 seviyelerine
tirmanmistir. 1980 yilinda enflasyonda yasanan bu artiglar1 da kontrol altina almak igin 24 Ocak
Kararlar1 alinmis, yiiksek oranli devaliiasyonlar yapilmis, Kamu Iktisadi Tesebbiis (KIT) iiriinlerine zam
yapilmis, tarim iiriinlerine yapilan destek oranlar diisliriilmiis ve son olarak faiz oranlar yiikseltilmistir.
Fakat bu gelismelere ragmen 1980 yilinda enflasyon orani %107.2 olarak 6l¢iilmiistiir. 1980 sonrasinda
yasanan politik gelismeler ve siyasi belirsizlikler ise Tiirkiye ekonomisini krize sokmus ve ekonomide
yasanan bu olumsuz gelismelerin {istesinden gelebilmek i¢in IMF ile Stand-by anlagmalar1 imzalanmaya
baglanmistir (Aydogan, 2004: 91-92).

Tiirkiye’de enflasyon 1990 yilindan sonra da dizginlenememis ve 1997 yilinda ii¢ haneli rakamlar
ulagsmigtir. Fakat 1999 yilinda tekrar iki haneli rakamlara gerileyerek %60 seviyelerine diigmiistiir.
Dolayisiyla 1990 ile 2000 yillar1 arasinda Tiirkiye enflasyonla miicadelede yeterince bagarili olamamig
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ve bu donemde uygulanan ekonomi politikalari, istenilen basarty1 getiremedigi gibi ciddi ekonomik
krizlere de sebep olmustur (Aydogan, 2004: 109). Tiirkiye’nin 2000 yilindan giinlimiize kadar olan
stirecteki enflasyon karnesini inceledigimizde ise genel olarak enflasyonun tek haneli rakam
seviyelerine diisiiriildiigiinii, ancak bu rakamlarin hedeflenen %5’lik seviyeye kadar diisiiriilemedigini
soylemek gerekir (Egilmez, 2018: 200). Tiirkiye’nin son dort yildaki enflasyon rakamlaria
baktigimizda ise enflasyonun tekrardan ¢ift haneli rakamlar tirmandigimi sdylemek miimkiindiir. Bu
durumun temel sebepleri ise Tiirkiye’nin son zamanlarda makro iktisadi yapisinin kirilgan bir hale
doniismesinin yan1 sira Tiirkiye ekonomisinde yasanan doviz soklar ile belirsizliklerden kaynakligini
sOyleyebiliriz.

Dis ticaret, disa acik ekonomiler arasinda yapilan mal ve hizmet aligveriginin tiimiinii ifade eder.
Baska bir ifadeyle dis ticaret, bir lilkenin ger¢eklestirmis oldugu ihracat ile ithalat iglemlerinin toplamini
ifade eder. Dis ticarette bir {ilkenin ihra¢ etmis oldugu mal ve hizmetlere karsilik elde etmis oldugu
doviz, tilkenin doviz rezervlerini genisletirken; ithalat ise lilkeden doviz ¢ikisina neden oldugu i¢in déviz
rezervlerini daraltir. Eger bir iilke ihtiya¢c duydugu bir mal veya hizmeti {iretmeye kalkar ve o mal ile
hizmet o iilkeye asir1 bir maliyet ve zaman kaybina neden oluyorsa, o iilkenin o mal ve hizmet {izerine
zaman ve maliyet kaybi yerine, daha ¢ok uzmanlastig1 mal ve hizmetlere yonelerek kaynaklar1 verimli
ve etkin bir sekilde kullanmasi1 daha faydali olacaktir. Fakat bu durumun bir sonucu olarak agir1 sekilde
ithalata ydnelmis bir iilkede iiretimde daralmalar goriilebilir. Uretimde goriilebilecek bu daralmalar ise
istihdamin azalmasina, igsizligin artmasina ve enflasyona sebep olur. Boyle bir durumda {ilke iktisadi
olarak ciddi bir zarar gorebilir (Ketboga & Danaci, 2019: 250-251).

Tiirkiye’de 1980 yilindan sonra hayata gegirilen ihracata dayali biiyiime politikasi, Tiirkiye nin
dis ticaret hacmini ylikseltmesine karsin bu yiikselis beklentileri kargilayamamistir. Bu durumun temel
sebebi, dis ticarete konu olan mal ve hizmetlerde nitelik bakimindan derinligin yakalanmamasidir.
Baska bir ifadeyle ihracat fasillarinin genel olarak diisiik katma degerli emek yogun mal ve hizmetlerden
olusmasina karsin, ithal edilen mal ve hizmetlerin ise daha fazla sermaye yogun mallardan olugmasidir.
Tiirkiye’de dis ticaret derinlemesine incelendiginde, ihra¢ edilmesi planlanan mallarin iiretilmesi igin
gereken hammadde ve ara girdilerin ithalata konu fasillarda 6nemli bir yer tuttugu goézlemlenmektedir.
Bu durum ise ihracata konu olan mallarin {iretiminin ithal girdilere bagh oldugunu ve dolayisiyla
Tiirkiye’nin dig ticaret gelirlerinin 6nemli bir kisminin ithal mal ve hizmetlere bagli oldugunu ifade
etmektedir. Boylece ihracat kazanglarimin biiyiik bir kismimin ithalat yoluyla yeniden iilkeyi terk ettigi
gorlilmektedir. Boyle bir dongii ise ihracat dayali biiylime hedeflerini tutturmak i¢in ciddi sorunlar
olusturmaktadir. Bu sekilde iglemesi zor goriinen bu modelin ortadan kaldirilabilmesi i¢in uluslararasi
dis ticaret politikasinda yeni ithal ikameci politikalara yonelmek gerekir. Dolayisiyla hem bolgesel hem
de genel kalkinma politikalarinda Tiirkiye’ nin ithalata konu olan mallarinda ciddi bir yere sahip olan
ara mal ve hammaddelerin Tiirkiye’de iiretilmesine yonelik tesvik ile desteklerin 6n plana ¢ikartilmasi
gerekmektedir. Boylece ihracat gelirleri iilke icerisinde kalacak ve dis ticaretten daha fazla kazang elde
edilecektir (Karakas, 2017: 262-266).

II. LITERATUR INCELEMESI

Ekonomi yazininda; doviz kuru, enflasyon ve dis ticaret arasinda nasil bir iliskinin oldugunu ve
varsa bu iliskinin yoniinii tespit etmek i¢in yapilan fazla sayida yerli ve yabanci ¢aligma bulunmaktadir.
Yerli ve yabanci literatiirde: Stockman (1985); Buckle & Pope (1985); Ahmad & Ali (1999); Arize,
Osang & Slottje, Zhang (2001); Bayraktutan & Aslan (2003); Giil & Ekinci (2006); Reyes (2007); Bakir
(2008); Aktas (2010); Achsani, Fauzi & Abdullah (2010); Sar1 (2010); Karagor & Gergeker (2012);
Ayvaz-Gliven &Uysal (2013); Tapsin & Karabulut (2013); Ucan & Aytekin (2017); Monfared &
Akin(2017); Petek & Celik (2017) ile Bozdan, Ozenci & Keskin-Benli (2018) tarafindan yapilan
caligmalarin ulastiklar1 ortak sonug; doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat degiskenleri arasinda uzun
vadede bir iligkinin oldugu yoniindedir. Ayrica bu ¢alismalarin ulastiklar1 bir diger ortak sonug bu seriler
arasinda bir nedensellik iligkisinin var oldugu yoniindedir.
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Karagdz & Dogan (2005); Kataranova (2010); Kendirli & Kaya (2016) ve Ozer & Kutlu (2019)
tarafindan yapilan ¢aligmalarin ulastiklar1 ortak sonuglar ise déviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat
serileri arasinda uzun vadede herhangi iligkiye rastlanmadigi ve bu seriler arasinda herhangi bir
nedensellik iligkisinin olmadigi yoniindedir.

Gorildiigi iizere seriler arasinda bir iligkinin var oldugu sonucuna ulasan ¢aligma sayisi agirlikta
olup; seriler arasinda herhangi bir iligkinin olmadig1 yoniinde sonuglara ulagan calisma sayisi ise az
sayidadir. Caligsmalarda bu tiir iki yonlii bir sonuca ulagilmasinin temel nedenleri ise s0yle siralanabilir:
Analize dahil edilen donemler ile analiz yontemlerinin farkli olmasi, analiz edilen iilkelerin geligmislik
diizeylerinin farkli olmasi, analize donemlerinde iilkelerde uygulanan iktisadi ve siyasi politikalarin
farkli olmasi, {ilkelerin farkli makro iktisadi yapilara sahip olmalar1 ve son olarak iilkelerin farkli
uluslararasi ticaret ve doviz kuru politikalari uygulamalarindan kaynaklandigini s6ylemek miimkiindiir.

Bu c¢alismay literatiirdeki ¢aligmalardan ayiran temel fark, doviz kuru, enflasyon, ihracat ve
ithalat degiskenlerini bir arada analiz eden nadir ¢aligmalardan bir tanesi olmasidir. Ayrica ¢aligmada
ele alinan analiz donemi diger ¢aligmalardan tamamen ayrigmaktadir. Bu ¢aligmada ulasilan bulgular
ise doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalatin birbirlerini etkiledikleri yoniindeki sonuglara ulagan
calismalar1 destekler niteliktedir. Bu baglamda literatiirde yer alan onlarca yerli ve yabanci ¢alisma
igerisinden segilen ve yukarida adi gecen yazar ve yazarlarca kaleme alinmis olan ¢aligmalarin
ulastiklar1 bulgu ve sonuglarin detayli bir sekilde 6zetleyen literatiir incelemesi asagida gosterilen Tablo

1’de verilmistir.

Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazar

Ulke

o Yontem Sonug ve Bulgular
(Yaym Yil) (Dénem) ¢ 8
Stockman Genel Matematiksel Diinya enflasyon modellerinin degismesine, fakat uluslararast ticaret modellerinde degisiklikler
(1985) ) Analiz olmamasina ragmen dis ticarette degisiklikler olabilmektedir.

Buckle & Pope

Yeni Zelanda (1985)

RBNZ-BHP Modeli

Yurtici fiyatlari tam esnek oldugu donemlerde artan ihracat ve ithalat fiyatlart enflasyonist bir
etki yaratmaktadir. Bu durumda ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatlarindan daha enflasyonist oldugu

(1985) sonucuna ulagilmigtir.

‘Ahmad & Ali Pakistan Granger Calismada enflasyon ve doviz kurunun ig ve dissal soklara uyum hizimim yavas oldugu sonucuna
(1999) (1982-1996) Nedensellik ulagilmgtur.

Arize, Osang - Déviz kuru belirsizlikleri ve reel efektif doviz kurunda yasanan artislar, bu iilkelerde kisa ve

& Az Gelismis 13 Ulke - ! ! ! p ruslar, elerde
Slottie (1973-1996) Johansen Esbiitiinlesme uzun dénemde ihracata 5z konusu olan mallarin talebi izerinde ciddi bir negatif etki
o 00{)) 2 yaratmaktadr.
Zhang . - Gin’in doviz kuru reformunun uzun vadede Gin’in ihracatinin artmasinda en etkili faktérlerden
s Gin Johansen Esbiitiinlesme e s
( (1981-1993) iri oldugu tespit edilmistir.
Bayraktutan & Aslan Tiirkiye Tohansen Esbiittnlesme, Granger Doviz kuru, enflasyon ve ithalat arasinda esbiitinlesme iliskisi vardir. Buna k olarak enflasyon
(2003) (1980-2000) Nedensellik ve ithalat ile doviz kuru ve ithalat arasinda ift y6nlii neden-sonug iliskisine rastlanmistir.
Karagdz & Dogan Tirkiye - - - - PR

005) (1995-2004) Regresyon Analiz Reel dviz kurundan dis ticarete dogru bir nedensellik iliskisi bulunmamistir.

Giil & Ekinci N ;;;}(2%33) Johansen Esbiltiinlesme, Granger Déviz kuru ve enflasyon arasinda tek yonlii neden-sonug iliskisine rastlanirken, bu iliskinin
(2006) Nedensellik yonii doviz kurundan enflasyona dogrudur.
Reyes Gelismekte Olan Ulkeler Korelasyon Enflasyon i olan ilkelerde nominal doviz
(2007) (1989-2004) Analizi kurunun enflasyon iizerindeki etkileri Gnemli bir sorundur.
Bakir Tirkiye (1960.2006) Regresyon Amaliz Enflasyon, faiz ve doviz kurlarmndaki oynakliklarmn ihracatt dogrudan etkiledigi sonucuna
(2008) varilmistir

Aktas (2010)

Tiirkiye
(1989-2008)

VAR Analizi

Reel doviz kurunda yasanan herhangi bir oynaklik uluslararast ticaret dengesi izerinde
istatistiki agidan anlamli bir ctki yapmamakiadir. Buna ilaveten ithalat kotalarinin ihracatt

olumsuz bir sekilde etkiledigi sonucuna varilmistir.

Kataranova
(2010)

Rusya (2000-2008)

Dagtilmis Gecikmeli Model

Doviz kurunun bir azalmaya yol Bu durum
belirgin bir asimetrik yaptya sahip olmasindan kaynaklanmakiadir. Bir diger 6nemli sonug ise,
makroekonomik 6nlemlerin (kisitl para ve maliye politikast) hem iiretim hem de ara sektorlerde
rekabetin gelismesine katki saglayarak enflasyonda istikrarls bir diisiise Katk: saglayacagt
sonucuna ulagilmistir.

Achsani, Fauzi

Asya iilkelerinde enflasyon ve reel doviz kurlan arasinda dnemli bir etkilesimin oldugu

Abd&ullah ASEAN+3, AB ve Kuzey Amerika Granger Nedensellik, sonucuna rastlanirken; AB ve Kuzey Amerika'da boyle bir iliski rastlanmamustir. Ote yandan
! (1991-2005) Panel Veri Analizi Asya mali krizinin Asya iilkelerinde yerel etkisi 56z konusu iken bu etki AB ve Kuzey
(2010) .
Amerika'da yok denecck kadar azdir.
Sart Tirkiye ARCH Déviz kurunda yasanan belirsizliklerin olusturmus oldugu risklerden ithalat degerinin
(2010) (1982-2006) Metodu etkilendigi sonucuna ulagilmistir.
Karagor & Gergeker Tirkiye Tohansen Esbiitiinlesme, Granger o o ’ PR o
2012) (2003.9010) Nedenselli Reel doviz kuru ve dis ticaret hacmi arasinda bir esbiltiinlesme iliskisine rastlanmamistir.

Ayvaz-Giiven

& Tiirkiye (1983-2012) Johansen Esbiitiinlesme, Granger Enflasyon ve déviz kuru arasinda iki yonlii nedensellik iliskisinin oldugu soncuna ulasilmstir.
Uysal Nedensellik
(2013)
Tapsin & Karabulut Tirkiye ] ; - _,. - , o P
2013 (9502011) Toda-Yamamoto Nedensellik thalattan ihracata ve reel doviz kurundan ithalata dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisine
rastlanmugtir.
Kendirli & Kaya Tiirkiye

Johansen Esbiitiinlesme, Granger

(2016) (2009-2015) Nedenselli Seriler arasinda uzun dénemli bir iliskiye rastlanmamistir.
Uc‘“"(%gy)“"k‘" B g&f‘z‘ﬁ” Johansen Esbiitiinlesme Déviz kuru ve enflasyon arasinda es bitiinlesme iliskisinin var oldugu gézlemlenmistir.
Monfared & Akm fran Hond, Hendry modeline gore doviz kurlarindaki artrs enflasyonun yiikselmesine neden olur, VAR
2o17) (19762012) Var Anstizi modeli sonuglarina gore ise hem para arz1 hem de doviz kuru enflasyonu olumlu yonde
ctkilemektedir. Para arzinin enflasyona katkist doviz kurundan daha fazladir.
] _— - TUFE, ihracat, ithalat ve doviz kuru arasinda esbiitinlesme iliskine rastlanmustir. Ayrica TUFE
I’elekszl %e"k (]gg‘gk;’nel 5 J"g“"si" '5]3":‘““1?,';&' ile ihracattan ithalata dogru tek yonlii nedensellik; doviz kuru ile ithalattan ihracata dogruda tek
( - ~ranger Nedensellt yonlii bir nedensellik iliskisine rastlanmutir.
Bozdan, Ozenci
& Tiirkiye ARDL Déviz kuru, ihracat ve ithalat arasinda uzun vadeli bir iliskiye rastlanmustir. Fakat degiskenler
Keskin-Benli (2010-2017) Granger Nedensellik arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine ulasilamamistir.
(2018)
Orer & Kutla Tirkive VAR Analin Uluslararast ticaret dengesi ilc enflasyon, reel doviz kurunda yasanan dalgalanmalardan
(2019 (200372%19) etkilenirken, reel doviz kurunun, enflasyon ve uluslararast ticaret dengesinde yasanan

i sonucuna Ayrica enflasyon ve uluslararast ticaret

dengesi arasinda anlamh bir iliskiye rastlanmamistir
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III. YONTEM VE VERi SETLERI

Bu calismada Tiirkiye’nin 2004:M1-2019:M12 yillan1 arasindaki aylik déviz kuru, enflasyon,
ihracat ve ithalat serileri kullanilarak bu seriler arasindaki iligkinin incelenmesi amaglanmistir. Analizde
bu doénemin secilmesindeki temel sebep ise ortak veri kisitlamasindan kaynaklanmaktadir. Caligmada
analize dahil edilen seriler aylik verilerden olustuklari i¢in bu seriler mevsimsel etkilerden arindirilmis
ve ayrica serilerin dogal logaritmasi alimmistir. Analizde seriler; reel doviz kuru: LNRDK, enflasyon:
LNENF, ihracat: LNIHR ve ithalat: LNITH seklinde kullamlmistir. Analizde kullanilan seriler Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ile Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) temel istatistiki
gostergelerinden temin edilmistir. Yapilan analizlerde ekonometrik paket programi kullanilmistir.

Caligmada ilk olarak degiskenlerin birim kok igerip (duragan) igermediklerini belirlemek i¢in
serilere Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi uygulanmistir. ADF birim kok testi
sonuglarindan serilerin birinci farkta duragan olduklar anlasilmis ve bu dogrultuda tahmin edilecek
Vektor Otoregresif (VAR) modeli i¢in degiskenlerin uygun gecikme uzunlugu sayis1 belirlenmistir.
Belirlenen gecikme uzunlugu sayisina gore ise VAR modeli tahmin edilmistir. Ardindan tahmin edilen
bu VAR modelinin saglikli bir sekilde ¢alisip ¢alismadigini kontrol etmek i¢in bu modele bazi tanisal
sinama testleri uygulanmig ve tahmin edilen VAR modeli bu testlerden basariyla gegmistir. Tanisal
sinama testlerinden sonra ise Tiirkiye’de uzun donemde doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat serileri
arasinda herhangi bir iliskinin var olup olmadigmin belirlenmesi i¢in tahmin edilen VAR modeli
iizerinden serilere Johansen esbiitliinlesme testi uygulanmistir. Bu testin sonucunda seriler arasindan bir
esbiitiinlesme iligkisinin var oldugu anlasilmis ve bu sonug¢ dogrultusunda analizin bir sonraki agamasi
olan hata diizeltme modeli ile kisa ve uzun dénem katsayilari tahmin edilmistir. Analizin son asamasinda
serilere Granger nedensellik testi uygulanarak seriler arasinda nedensellik iligkisinin var olup olmadigi
test edilmistir.

IV. AMPIiRiK BULGULAR

Caligmalarda analizlere dahil edilen serilerin uzun dénemde soklara kars1 direngli bir yapiya sahip
olmasi, bu serilerin duragan olduklar (birim kok icermeyen) anlamina gelirken, serilerin uzun dénemde
soklara kars1 direngsiz bir yapiya sahip olmasi ise bu serilerin duragan olmadiklar1 (birim kok igeren)
anlamina gelmektedir (Mert & Caglar, 2019: 97). Boylece ekonometrik analizlerde serilerin duragan
olup olmadiklarin1 kontrol etmek icin serilere birim kok testleri uygulanirken, bu testlerin sonuglar
analizlerde kullanilacak modellerin se¢iminde 6nemli bir yere sahiptir. Bu ¢aligsmada serilerin birim kok
icerip icermediklerini test etmek i¢inse Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullanilmigtir.

ADF birim kok testi, 1979 yilinda yine Dickey ve Fuller tarafindan olusturulmus olan Dickey-
Fuller (DF) birim kok testinin genisletilmis bir modelidir. Bu baglamda Dickey ve Fuller (1981), DF
birim kok testi modelinin regresyon denklemlerine gecikme kalmtilarini eleyerek ADF birim kok testi
modelini gelistirmislerdir (Dickey & Fuller, 1981: 1057-1072). ADF birim kok testinde kullanilan
hipotez testlerinin bilgi kriterleri ise MacKinnon (1996) tarafindan gelistirilmis olan bilgi kriterlerine
dayanmaktadir (MacKinnon, 1996: 602—618). Bu baglamda bu ¢alisma i¢in yapilan ADF birim kok testi
sonuclar1 agsagida gosterilen Tablo 2°de verilmistir.
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Tablo 2. ADF Birim Kok Testi Sonuclar:

Diizey Deger Diizey Deger
Degiskenler : (Sabitli) : (Sabitli-Trendli)
t Istatistigi Olasilik Degeri t Istatistigi Olasilik Degeri
LNRDK -0.724 0.837 -3.296 0.070
LNENF -0.425 0.901 -1.193 0.908
LNIHR -2.644 0.086 -2.962 0.146
LNITH -2.793 0.061 -2.299 0.299
Birinci Fark Birinci Fark
Degiskenler (Sabitli) (Sabitli-Trendli)
t Istatistigi Olasilik Degeri t Istatistigi Olasilik Degeri
ALNRDK -11.168* 0.000* -11.192* 0.000*
ALNENF -8.785* 0.000* -8.962* 0.000*
ALNIHR -15.211* 0.000* -15.313* 0.000*
ALNITH -21.800* 0.000* -21.918+ 0.000*

Not: *: %1 ve **: %5 6nem seviyesinde anlamlilif1; A simgesi ise fark islemcisini ifade etmektedir.

Tablo 2’de verilen ADF birim kok testinin diizeyde degerdeki sabit ile sabit-trendli modellerinin
sonuclarina gore; reel doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat serilerinin %5 6nem seviyesine gore,
diizeyde duragan olmadiklar1 anlagilmig ve ardindan bu serilerin birinci fark degerlerine bakilmigtir. Bu
dort serinin Tablo 2’°deki sabit ve sabit-trendli modellerinin birinci farktaki sonuglar incelendiginde ise
bu serilerin tamaminin %5 dnem seviyesine gore, birinci farkta duragan olduklar anlagilmistir. Yani
reel doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat serilerinin I(1) olduklar1 anlagilmigtir. Serilerin tamaminin
I(1) olmasi ise degiskenler arasinda uzun vadede bir iligkinin var olup olmadiginin Johansen
esbiitiinlesme testiyle yapilabilecegini gosterir. Johansen esbiitiinlesme testini yapabilmek iginse tahmin
edilmesi gereken VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu sayisinin belirlenmesi gerekmektedir. Bu
dogrultuda bu ¢aligsma i¢in dlgiilen gecikme uzunlugu sayilar agsagida gosterilen Tablo 3’°te verilmistir.

Tablo 3. Uygun Gecikme Uzunlugu Sayis1 Ol¢iim Sonuclar

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ

Uzunlugu
0 534.42 NA 3.85 -5.72 -5.58 -5.66
1 1023.71 946.7 2.24 -10.86 -10.44 -10.69
2 1082.31 110.8* 1.41* -11.32% -10.63* -11.04*
3 1094.31 222 1.48 -11.27 -10.31 -10.89
4 1107.22 233 1.53 -11.25 -9.99 -10.74
5 1121.18 24.6 1.57 -11.23 -9.69 -10.61
6 1131.71 18.1 1.67 -11.17 -9.35 -10.43
7 1142.77 18.5 1.77 -11.12 -9.020 -10.27
8 1156.39 222 1.82 -11.09 -8.71 -10.13

*Uygun olan gecikme uzunlugunu isaret etmektedir.

Gecikme uzunlugu sayist serilerde istikrar kosulunun saglandigi noktadir. I(1) olan serilere
Johansen esbiitiinlesme testinin uygulanabilmesi i¢in tahmin edilmesi gereken VAR modelinin
olusturulmasinda gecikme uzunlugu sayis1 biiyliik bir dneme sahiptir. Dolayisiyla Tablo 3’teki;
Likelihood-Ratio (LR), Final Prediction Error (FPE), Akaike (AIC), Schwarz (SC) ve Hannan-Quinn
(HQ) bilgi kriterlerinin minimum gecikmeleri dikkate alinarak bu ¢alisma i¢in en uygun gecikme
uzunlugu sayisinin iki (2) olarak belirlenmesine karar verilmistir. Boylece iki (2) olarak belirlenen
uygun gecikme uzunlugu dogrultusunda da VAR(2) modeli tahmin edilmistir. VAR(2) modeli tahmin
edildikten sonra bu modelin duragan bir yapiya sahip olup olmadiginin tespit edilmesi i¢in bu modele
Otoregresif Siire¢ (AR) karakteristik polinomu birim gember sinamasi yapilmis ve sonuglar1 gosteren
birim ¢ember asagida gosterilen Sekil 1°de verilmistir.
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Sekil 1. Karakteristik Polinomun Birim Kok Cemberi

Sekil 1°den de anlasildig1 {izere noktalarla temsil edilen karakteristik kdklerin tamami ¢emberin
sinirlart igerisinde yer almaktadir. Karakteristik koklerin tamaminin ¢ember icerisinde bulunmasi ise
kurulan VAR(2) modelinin duragan bir yapiya sahip oldugunu ve dolayisiyla analizin bir sonraki
asamasina gecilebilecegini gosterir. Bdylece bu sonug¢ dogrultusunda analizin bir sonraki agamasini
olusturan VAR(2) modeline otokorelasyon LM testi ile White degisen varyans sinama testleri
uygulanmistir. Bu sinama testlerinde ulasilan sonuglar ise asagida gosterilen Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Tamisal Sitnama Test Sonuglari

Otokorelasyon LM Testi
Gecikmeler LM Istatistik Degeri Olasilik Degeri (P)

1 20.157 0.213

2 24.835 0.072

3 17.658 0.344

White Degisen Varyans Testi

Olasilik Degeri (P) 0.215
Ki-Kare ( X?) 110.883

Tablo 4’te goriildiigii lizere otokorelasyon LM testinin ikinci gecikmeye gore olasilik degeri %5
Oonem seviyesinin olasilik degerinden biiyiikk (P=0.072>0.05) bulunmus ve bu durumda Hy hipotezi
reddedilememistir. Bu sonu¢ tahmin edilen VAR(2) modelinde otokorelasyon sorununun olmadigi
anlamina gelmektedir. Tablo 4’te yer alan bir diger sonug, white degisen varyansinin olasilik degeri de
%35 6nem seviyesinin olasilik degerinden biiyiik (P=0.215>0.05) bulunmus ve bu durumda Hy hipotezi
reddedilememistir. Bu sonug tahmin edilen VAR(2) modelinde degisen varyans sorununun da olmadigi
anlamima gelmektedir. Boylece kurulan VAR(2) modeli tiim tanisal sinama testlerinden basariyla
gecmis olup, bundan sonraki asamada kurulan VAR(2) modeli iizerinden serilere Johansen
Esbiitlinlesme testi uygulanmistir.

Johansen egbiitiinlesme testi, Johansen (1988) ile Johansen & Juselius (1990) tarafindan
gelistirilmistir. Bu test, her bir seriyi i¢sel kabul ederek seriler arasinda bir egbiitiinlesme iliskisinin var
olup olmadiginin test edilmesinde kullanilan bir koentegrasyon vektor testidir. Bu teste gore, seriler
arasindaki egbiitlinlesme iligkisinin tespit edilebilmesi i¢in serilerin tamaminin birinci farkta duragan,
yani I(1) olmalar1 gerekmektedir. Bu testte seriler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin var olup
olmadigina ise iz testinin kritik degerleri ile maksimum 6z deger testinin kritik degerlerine bakilarak
karar verilmektedir (Johansen, 1988: 231-254; Johansen & Juselius, 1990: 169-210). Dolayisiyla bu
caligmada analiz edilen serilerin tamaminin birinci farkta duragan yani I(1) olmalari, serilere Johansen
esbiitiinlesme testinin uygulanmas1 gerektigini gostermistir. Bu baglamda bu ¢alismada yapilan
Johansen esbiitiinlesme testiyle elde edilen sonuglar asagida gosterilen Tablo 5°te verilmistir.
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Tablo 5. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

iz Testi %05 Kritik Degeri Olasilik Degeri(P) Hipotez

67.709 47.856 0.000 r=0

35.723 29.797 0.009 r<1

14.713 15.494 0.065 r<2

1.916 3.841 0.166 r<3
Maksimum (")zdeger ist. %05 Kritik Degeri Olasilik Degeri Hipotez

31.986 27.584 0.013 r=0

21.010 21.131 0.052 r<1

12.797 14.264 0.084 r<2

1.916 3.841 0.166 r<3

r: koentegrasyon vektor sayisi.

Tablo 5’te verilen Johansen egbiitiinlesme testi sonucglarinda, iz testinin iki kritik degerinin %5
kritik degerden biiylik oldugu (67.709>47.856 ve 35.723>29.797) goriilmektedir. Bu durum iz testine
gore seriler arasinda %5 Onem seviyesinde en az iki esbiitiinlesme iligkisinin var oldugu anlamina
gelmektedir. Tablo 5’te yer alan bir diger istatistik olan maksimum 6z deger testinin ise bir kritik
degerinin %5 kritik degerden biiylik oldugu (31.986>27.584) goriilmektedir. Bu durum ise maksimum
0z deger testine gore seriler arasinda %5 Onem seviyesinde en az bir esbiitiinlesme iliskisinin var
oldugunu gostermektedir. Nihayetinde yapilan Johansen egbiitiilesme testi sonuglarina gore; Tiirkiye’de
reel doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat serileri arasinda uzun vadede bir iliski s6z konusudur. Uzun
donemde bu seriler arasinda bir iliskinin varliginin tespit edilmesinin ardindan hata diizeltme
mekanizmasimin c¢aligip ¢aligmadigimin kontrol edilmesi gerekmektedir. Bu nedenle hata diizeltme
mekanizmasimin ¢alisip calismadigini test etmek adina yapilan hata diizeltme ile uzun dénem
analizlerinin bulgular asagida gosterilen Tablo 6°da verilmistir. Ayrica Tablo 6’daki verilere gore hata
diizeltme mekanizmasimin kisa dénem tahmin denklemi asagidaki gibi yazilmistir.

ALNRDK; = ALNRDK( | + ALNITH.; + ALNENF,, + ALNIHR,, + VECT; (D

ALNRDK;=+0.163ALNRDKG.; + 0.008ALNiTHy; + 0.035ALNENF; + 0.012ALNIHR - 0.1 13VECT;
2)

Tablo 6. Hata Diizeltme Mekanizmasi ve Kisa Donem Katsayilar

Hata Diizeltme D(LNRDK) D(LNITH) D(LNENF) D(LNIHR)
-0.113 0.113 0.004 0.004
CointEql (0.057) (0.056) (0.060) (0.014)
[-1.990]** [ 2.003]** [0.07] [0.303]
0.163 0.573 -0.406 0.373
D(LNRDK(-1)) (0.074) (0.284) (0.303) (0.286)
[2.191]** [2.015]** [-1.340] [ 1.303]
0.008 -0.264 0.048 -0.138
D(LNITH(-1)) (0.028) (0.107) (0.114) (0.107)
[0.284] [-2.477]** [0.429] [-1.288]
0.035 -0.014 0.221 -0.073
D(LNENF(-1)) (0.018) (0.070) (0.074) (0.070)
[ 1.9417%** [-0.203] [2.971]* [-1.040]
0.012 -0.159 0.017 -0.366
D(LNiHR(-1)) (0.027) (0.103) (0.110) (0.104)
[0.446] [-1.541] [0.155] [-3.517]*
-0.0016 0.010 0.000 0.011
C (0.002) (0.007) (0.008) (0.007)
[-0.833] [1.272] [0.014] [ 1.481]

Not: *, ** ve *** sirastyla %1, %5 ve %10 onem seviyelerinde anlamlilig1 ifade etmektedir.
() igindeki degerler standart hata degerlerini ifade ederken, [ ] i¢indeki degerler ise t istatistik degerlerini ifade etmektedir.
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Tablo 6’da goriildiigii iizere hata diizeltme katsayis1 -0.113, t istatistik degeri ise |-1.99| olarak
bulunmustur. Bu sonug¢ katsaymnin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ve hata diizeltme modelinin
caligtigin1 gostermektedir. Buna gore reel doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat iligkisinin kisa
doneminde meydana gelen sapmalar yaklasik olarak 9 aylik (1/]-0.113]=8.9) bir periyotta yeniden uzun
dénem dengesine donecegini gostermektedir. Bu sonuglarin ardindan uzun dénem tahmin denklemi de
asagidaki gibi yazilabilir:

LNRDK, = o+ B;LNENF,+ B,LNIHR, + BsLNITH, + & 3)
LNRDK, = 6.10 + 0.22*LNENF - 1.64*LNIHR + 1.49*LNiTH (4)
t istatistigi : [-2.394] [ 6.887] [-6.129]

Denklem 4’te verilen uzun dénem tahminlerine bakildiginda, enflasyondaki %1°lik bir artis reel
doviz kurunda %0.22’lik bir yiikselise neden olmakla birlikte, hesaplanan t degeri istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Tiirkiye’de enflasyonun yiikseldigi zamanlarda reel doviz kurlarmin da
yilikselmesinin sebeplerinden bir tanesi, insanlarin enflasyondan kaynaklanabilecek olast TL deger
kaybindan korunmak ic¢in dovize yoOnelmeleri ve bunun sonucunda artan doviz taleplerinden
kaynaklanabilmektedir. Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisinde bu tiir durumlarin yasandigi zamanlarda
insanlar dovizi daha giivenli bir liman olarak gorerek TL’den kacabilmektedirler.

Denklem 4’te yer alan bir diger sonug, ihracattaki %1’lik bir artisin doviz kurunda %1.64’lik bir
diisiise neden olmasiin istatistiki olarak anlam bulunmasidir. Bu baglamda ihracatta goriilen artigla
birlikte Tiirkiye’ye doviz girisinde bir artis goriilmekte ve bu artis doviz arzini arttirarak déviz kurunun
diismesini desteklemektedir. Uzun donem tahmin denkleminde son olarak ise ithalattaki %1°lik bir
artisin, doviz kurunda %1.49°1luk bir yiikselise neden olmasi da istatistiki agidan anlam bulunmustur.
Tiirkiye’nin ithalatinda goriilen artisla birlikte doviz kurunun yiikselmesinin sebebi ise Tiirkiye’den
doviz ¢ikisiin artmasina paralel olarak doviz arzinin daralmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica ithalat
ile birlikte artan cari agik Tiirkiye’de doviz kurlari lizerine bir baski olusturabilmektedir.

Bu ¢aligmanin ekonometrik analizinin son asamasini Granger nedensellik testi olusturmaktadir.
Granger nedensellik testi, Granger (1969) tarafindan gelistirilen bir nedensellik testidir. Granger
nedensellik testi seriler arasinda bir nedensellik iligkisinin olup olmadigimin yani sira bu nedensellik
iligkisinin yoniinii belirlemek igin olusturulmus bir ekonometrik analiz modelidir (Granger, 1969: 431).
Dolayisiyla bu ¢alismada seriler arasindaki nedensellik iliskisini, varsa bu iligkinin yoniinii belirlemek
icin VAR(2) modeline uygulanan Granger nedensellik testinin sonuglar1 asagida verilen Tablo 6’da
gOsterilmistir.
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Tablo 6. Granger Nedensellik Test Sonuglar:

I Bagimhi Degisken: LNRDK (Reel Doviz Kuru)
Aciklayic1 Degiskenler X2 P Degeri Karar
LNENF 5.516 0.063 Ho: Kabul
LNIHR 0.465 0.792 Ho: Kabul
LNITH 3.658 0.160 Ho: Kabul
ALL 12.911 0.044 Ho: Red
Bagimh Degisken: LNENF (Enflasyon)
Aciklayic1 Degiskenler X2 P Degeri Karar
LNRDK 7.650 0.022 Ho. Red
LNiHR 0.720 0.698 Ho: Kabul
LNiTH 0.716 0.699 Ho: Kabul
ALL 10.802 0.095 Ho. Kabul
I o R ()
Aciklayicl Degiskenler X2 P Degeri Karar
LNRDK 7.340 0.025 Ho: Red
LNENF 0.656 0.720 Ho. Kabul
LNiTH 19.220 0.000 Ho: Red
ALL 21.751 0.001 Ho. Red
I Bagimli Degisken: LNITH (ithalat)
Aciklayicl Degiskenler X2 P Degeri Karar
LNRDK 2.053 0.358 Ho: Kabul
LNENF 2.902 0.234 Ho: Kabul
LNiHR 15.414 0.000 Ho: Red
ALL 22.071 0.001 Ho. Red

Reel doviz kurunun (LNRDK) bagiml degisken diger ii¢ serinin ise bagimsiz degisken olarak ele
alindig1 Tablo 6’nin ilk kisminda; enflasyon, ihracat ve ithalat serilerinin bos hipotezleri %5 6nem
seviyesinde kabul (P>0; Ho: Kabul) edilmektedir. Bu durum bu ii¢ serininde reel doviz kurunun Granger
nedeni olmadiklar1 sonucunu vermektedir. Yani bu ii¢ seriden reel doviz kuruna dogru bir nedensellik
iligkisine rastlanmamugtir.

Enflasyonun (LNENF) bagimli degisken, diger ii¢ serinin ise bagimsiz degisken olarak ele
alindig1 Tablo 6’nin ikinci kisminda, bagimsiz degiskenlerden biri olan reel déviz kurunun bos hipotezi
%35 onem seviyesinde reddedilmektedir (P<%5); Ho: Red). Bu durumda reel déviz kurundan enflasyona
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisine rastlanmistir. Yani reel doviz kuru enflasyonun Granger
nedenidir. Diger bagimsiz degiskenleri olusturan ithalat ve ihracatin bos hipotezleri ise %5 6nem
seviyesinde kabul (P>0; Ho: Kabul) edilmektedir. Bu durumda ihracattan ve ithalattan enflasyona dogru
bir nedensellik iligkisine rastlanmamuistir. Yani ihracat ve ithalat enflasyonun Granger nedeni degildir.

Ihracatin (LNIHR) bagimli degisken, diger ii¢ serinin ise bagimsiz degisken olarak ele alindig1
Tablo 6’nin iiglincli kisminda, reel doviz kuru ile ithalatin bos hipotezleri %5 6nem seviyesinde
reddedilmektedir (P<%5); Ho: Red). Bu durumda reel doviz kuru ile ithalattan ihracata dogru bir
nedensellik iligkisine rastlanmistir. Yani reel doviz kuru ile ithalat, ihracatin Granger nedenidir. Bir
diger bagimsiz degisken olan enflasyonun bos hipotezi ise %5 6nem seviyesinde kabul (P>0; Ho: Kabul)
edilmektedir. Bu durumda enflasyondan ihracata dogru bir nedensellik iligskisine rastlanmamigtir. Yani
enflasyon ihracatin Granger nedeni degildir.

Ithalatin (LNITH) bagimh degisken, diger {i¢ serinin ise bagimsiz degisken olarak ele alindig1
Tablo 6’nin son agamasinda, reel doviz kuru ile enflasyonun bos hipotezleri %5 6nem seviyesinde kabul
(P>0; Ho: Kabul) edilmektedir. Bu durumda reel doviz kuru ile enflasyondan ithalata dogru bir
nedensellik iligkisine rastlanmamistir. Yani reel doviz kuru ile enflasyon ithalatin Granger nedeni
degildir. Bir diger bagimsiz degisken olan ihracatin bos hipotezi ise %5 Onem seviyesinde
reddedilmektedir (P<%5; Ho: Red). Bu durumda ihracattan ithalata dogru bir Granger nedensellik
iligkisine rastlanmistir. Yani ihracat ithalatin Granger nedenidir. Bu baglamda yukarida agiklanan
Granger nedensellik testinin sonuglart asagida verilen Sekil 2’deki gibi 6zetlenebilir.
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Reel Doviz Kuru

>

Sekil 2. Nedensellik iliskisinin Yonii

Sekil 2’den de anlasildig lizere, Tiirkiye ekonomisi i¢in 2004 ile 2019 yillar1 arasinda ithalat ile
ihracat arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilirken, reel doviz kurundan enflasyon ile
ihracat dogru ise tek yonlii nedensellik iligkisine rastlanmistir. Reel doviz kuru ile ithalat arasinda ise
herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanmamistir. Dolayisiyla Tiirkiye’de reel doviz kurundan
enflasyona dogru bir nedensellik iligkisinin bulunmasi, ayrica Tiirkiye’de uzun déonemde enflasyonun
doviz kurunu etkilemesi sonucuna ulasilmasi, Tiirkiye’de enflasyon ile doviz kuru arasinda gecis
etkisinin gii¢lii oldugunu gostermektedir. Buna ilaveten, Tiirkiye’nin iiretiminde ve ihracat {iriinlerinde
ithal girdilerin paymm biiyiilk olmasi, ithalat ile ihracat arasinda ¢ift yonlii neden sonug iligkisini
destekler niteliktedir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Tiirkiye’nin  1980°1i yillardan itibaren ihracata dayali biiylime politikalarina yonelmesi,
Tiirkiye’de dis ticaret ile dovizi bu tiir biiylime politikalarinin merkezine oturtmustur. Dolayisiyla
Tiirkiye, diinyada liberallesmenin hiz kazandig1 1980 yilindan gliniimiize kadar gecen siirecte degisen
kiiresel kosullar dogrultusunda kademeli olarak sabit kur sisteminden dalgali kur sistemine ge¢mistir.
Tiirkiye bu siirecte cesitli iktisadi sorun ve krizler yasanmis olsa da 2001 yilinmn ikinci yarisindan
itibaren tamamen dalgali kur sistemine ge¢gmistir.

Ulkelerin i¢ piyasalardaki iiretim kapasitelerinden dnemli dlciide etkilenen uluslararas: ticaret,
doviz kuru kadar enflasyonu da ilgilendiren 6énemli bir konudur. Bu baglamda dis ticaret, enflasyon ve
doviz kuru birbirlerini olumlu veya olumsuz yonde etkileyebilen 6nemli makro iktisadi gostergelerdir.
Bu etkilerin pozitif yonde mi yoksa negatif yonde mi oldugu ise iilkelerin basta gelismislik diizeyleri
olmak {iizere makro iktisadi gostergelerinin yapilari, sahip olunan iiretim faktorleri ile bu faktorlerin
nitelikleri, dogal kaynaklar, politik yapilar, belirsizlikler ve buna benzer bir¢ok duruma gore farkliliklar
arz etmektedir.

Ihracata dayali biiyiime politikalarmi benimseyen Tiirkiye’de ise ihrag edilen iiriinlerin
iiretiminde ithal girdilerinin pay1 biiyliktiir. Bu durum Tiirkiye’ye giren ddvizin belli bir boliimiiniin
tekrar ithalat yoluyla Tiirkiye’yi terk etmesine neden olmaktadir. Boylece ihracattan elde edilen doviz
gelirleri istenilen seviyelere ulasamamaktadir. Ayrica liretimde ithal girdi paylarmin biiyiik oldugu
Tiirkiye’de, doviz kurlarmin yiikseldigi zamanlarda ithal girdilerin fiyatlar1 da yiikseltmekte ve
dolayisiyla bu fiyat artiglan iiretim maliyetlerini ylikselterek Tiirkiye’de maliyet esasli bir enflasyonun
olusmasina zemin hazirlamaktadir. Enflasyonda goriilen bu yiikselmeler ise TL’nin deger kaybetmesine
neden olmaktadir. TL’de goriilen bu deger kayiplar ise Tiirkiye’de bir dolarizasyon etkisi yaratarak
doviz kurlarinin yukar1 yonde hareket etmelerini destekleyebilmektedir. Nihayetinde Tiirkiye’de doviz
kurulari, enflasyon, ithalat ve ihracat arasinda ciddi bir iliskinin oldugunu sdylemek miimkiindiir.
Dolayisiyla bu iliskinin yoniinii ve etkisini ekonometrik yontemlerle tespit etmek adina yapilan bu
caligmada ulasilan sonug ve yapilan degerlendirmeler bundan sonraki asamada ele alinmigtir.

Tiirkiye’nin 2004 ile 2019 donemini kapsayan aylik doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat
rakamlarinin analizleri sonucunda; Tirkiye’de doviz kuru, enflasyon, ihracat ve ithalat arasinda uzun
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donemli en az iki tane koentegre vektor tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle yapilan ekonometrik
analizlerin sonuglar1 bu seriler arasinda uzun dénemli bir iligkinin var oldugunu gostermistir.

Seriler arasinda uzun donemli bir iligki tespit edilmesinin ardindan bu serilerin uzun dénem
katsayilar1 tahmin edilmistir. Yapilan bu uzun dénemli katsay1 tahminlerinin tamamn istatistiki agidan
da anlamli bulunmustur. Bu baglamda uzun dénem tahminleri incelendiginde; enflasyondaki %1°lik bir
artis doviz kurunda %0.22’lik bir yiikselise neden olmaktadir. Boylece Tiirkiye’de enflasyonun
yiikselmesi durumunda insanlar bu enflasyonun ortaya ¢ikarabilecegi olas1 kayiplarindan korunmak i¢in
dovize olan taleplerini arttirmakta ve bu talep artiglar1 ise doviz kurunun yukari1 yonde hareket etmesine
neden olabilmektedir. Bu sonug ise Tiirkiye’de 2004-2019 yillarn arasinda dolarizasyon olgusunun
yasandigini gostermektedir. Uzun donem tahminlerindeki bir diger sonug; ihracattaki %1°lik bir artigin
doviz kurunda %1.64’liik bir diisiise neden olmasi sonucudur. Bu sonug, Tiirkiye’de ihracatin artisiyla
birlikte i¢ piyasalarda bollagsan dovizin, doviz kurlarinin asagi yonde hareket etmesini destekledigini
gostermektedir. Uzun donem tahminlerinde son olarak ise ithalatta goriilen %1°lik bir artisin doviz
kurunda %1.49’luk bir yiikselise neden oldugu seklindedir. Bu sonug, Tiirkiye’nin ihracat artiglarinin
yaratmis oldugu etkinin tersi bir sonugtur. Yani Tiirkiye ithalatim1 arttirdigi zamanlarda Tiirkiye’den
doviz ¢ikist olmakta ve bu doviz ¢ikislar1 doviz arzimi daraltarak doviz kurlarinin yukar1 yonde hareket
etmesine neden olmaktadir.

Caligmada uzun donem katsayi tahminlerinin ardindan seriler arasindaki nedensellik iligkisi
incelenmistir. Bu dogrultuda analiz edilen donemde, Tiirkiye’de ithalat ve ihracat arasinda ¢ift yonlii;
reel doviz kurundan enflasyon ile ihracata dogru ise tek yonlii bir nedensellik iliskisine rastlanmistir.
Reel doviz kuru ile ithalat arasinda ise herhangi bir neden sonug iligkisine rastlanmamaistir. Bu baglamda
ulagilan nedensellik testinin sonuglari, seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin varligini destekler
niteliktedir. Ayrica Tirkiye’de ihracat ile ithalat arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisine
rastlanilmasi, Tirkiye’nin ihracatinin ithal ara girdilere bagh oldugunu adeta ispatlar niteliktedir.
Nedensellik iliskisinde bir diger 6nemli sonu¢ Tirkiye’de doviz kurundan enflasyon dogru bir
nedensellik iligkisinin bulunmasidir. Bu sonug Tiirkiye’de doviz kurlarimin enflasyonu ciddi bir sekilde
etkiledigini destekler niteliktedir. Ozellikle kurlarda goriilen artislar, iiretim icin gerekli olan ithal ara
girdi ile ithal nihai mal fiyatlarimi yiikseltirken bu durum Tiirkiye’de maliyet temelli bir enflasyona
neden olabilmektedir.

Sonug olarak Tiirkiye nin 2004-2019 yillar1 arasindaki donem i¢in yapilan ekonometrik analizde;
Tiirkiye’de dolarizasyon (kismi) olgusunun yasandigini ve ayrica doviz kuru ile enflasyon arasinda bir
gecis etkisinin oldugunu ulasilan sonuglardan yola ¢ikarak sdylemek miimkiindiir. Bu gegis etkisi ile
dolarizasyon olgusunun olumsuz etkilerini yok etmek i¢in atilacak en 6nemli adim ise ekonominin digsal
soklara karsi daha direncli bir makro iktisadi yapiya donistiiriilmesi gerekmektedir. Bunun igin de
oncellikle ekonomideki belirsizlikleri ortadan kaldirarak giiven ortaminin tesis edilmesi gerekir. Bir
diger 6nemli husus iiretimde ihtiya¢c duyulan ve ithal edilen hammadde ile ara mallarin temininde
miimkiinse i¢ piyasalara yonelmek geregidir. Yani ithal ikameci politikalara yonelmekte fayda vardir.
Aksi takdirde Tiirkiye’de goriilen cari agik sorunu yillarca devam edecektir. Bu gaye ile iiretimi yiiksek
maliyetli ve zor olan mallar diginda Tiirkiye’de tiretilmesi miimkiin olan mallari ithal etmek yerine, yerel
ve bolgesel ¢apta tesvik politikalarinin hayata gegirilmesiyle yurti¢inde {iretilmesi gerekir. Ayrica
ithalat1 diigiiren, ihracat1 destekleyen; tarim, hayvancilik, sanayi ve hizmetler sektoriiniin bolgesel capli
ihtisaslasma ve kalkinma projelerinin ciddi bir sekilde desteklenmesi gerekmektedir. Bu baglamda
bahsedilen bu konularin Tiirkiye’de hayata gegirebilmesi i¢in ekonomide ciddi ve kokli bir yapisal
reform, degisim, doniisiim ve diizenlemelere ihtiya¢ vardir.
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