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GIRIS
Dis ticaretin 6nemli bir ayagi olan ihracat, ekonomilere sagladigi canlilik ve {iretim
artistylablyimeyi hizlandirirarak Glke gelirinin ylkselmesi, istihdamin artmasi, cari
acigm distiriilmesi gibi 6nemli katkilartyla iilkelerin ekonomik ve sosyal refahini
artirmaktadir. Ihracatin artmasi,aym zamanda Ulkenin rekabet giiciinin yiikselmesi,

teknoloji ve bilgi transferinin hizlanmasi, is yapma kiiltiiriiniin gelismesi gibi ¢ok sayida

yarar1 beraberinde getirmektedir.

1980°1i yillarda yasanan finansal krizler sonrasi, ozellikle gelismekte olan tlkeler
ihracatlarmin artirllmasina yonelik ¢abalarin1 yogunlastirmistir. Bu baglamda ¢ok
sayida iilke“Thracata Dayali Kalkinma Modeli” olarak adlandirilan, temel olarak
ihracatinin artirilmasi yoluylatlkeninrefahininylkseltilmesini hedefleyen ekonomik

modeli uygulamaya baglamstir.

Turkiye de bu donemde dis ticaretini daha liberal hale getirerek ihracatini artirmaya
doniik politikalar uygulamaya baslamistir. Bu politikalarin temeli olarak kabul edilen 24
Ocak 1980 tarihinde ilan edilen ekonomik istikrar programi kararlariyla hem dis ticarete

yOnelik hem de finansal piyasalara yonelik reform hareketi baslatilmistir.

Temel paradigmasi “piyasa ekonomisine gecis” olan 24 Ocak 1980 kararlariyla devletin
ekonomik hayattaki payr diisiiriiliirken 6nemli bir devaliiasyon yapilarak glnluk Kkur
uygulamasina ge¢ilmis, doviz kurunun ekonomik hayattaki belirginligi ve ©6nemi
artmistir. Dis ticaret liberallestirilerek ithal ikameci anlayis terkedilmis, ithalat ve
ithracat kademeli olarak serbest birakilmistir. Vergi iadesi, diigiik faizli kredi, glimriik
vergisi muafiyeti, sektorlere gore farklilagsan tesvik sistemi gibi uygulamalar ile ihracat

daha ¢ok 6zendirilmeye baglanmustir.

S6z konusu Kararlarin finansal ayagi olarak da yabanci sermaye yatirimlari tesvik
edilmis, kar transferlerine kolaylik saglanmistir. Boylelikle yabanci sermayeye yonelik

tesvik edici uygulamalar hayata geg¢irilmistir. Bu reformlarin devami niteligindeki



degisiklikler 1990’11 yillara kadar devam etmistir. Bu kapsamda doviz alim satimin

serbest birakilmasi, Tiirk Parasin1 Koruma Karari gibi diizenlemeler yapilmistir.

Turkiye, bu reformlarla “ihracata dayali bliyiime modelini” siki bi¢imdeuygulamaya
baslamistir. Bu reformlardan sonraki yillarda ihracat hizla artmis, cumhuriyetimizin ilk
yillarinda 50 milyon dolar seviyelerinde olan ihracatimiz 2013 yilinda 150 milyar dolar1
asmistir. Thracat miktar olarak biiyiirken ihra¢ Urtnlerimizin deseni de degismistir.
Baslangigta tarim tirtinlerinin baskin oldugu ihracat sepetimiz i¢indeki sanayi ve katma
degeri yiiksek mallarin orani hizla artmistir.2013 yili ihracatinin yiizde 85°lik kismindan
fazlasi1 sanayi triinlerinden, sadece yiizde 12'lik kismi tarim tirtinlerinden olusmaktadir.
Ihrag edilen iiriinlerin ¢esitliligindeki artisin yaninda, ihracat yapilan (lke ve pazar
sayist da artmistir. Tiirkiye2013 yilinda 243 iilke ve serbest ticaret bolgesine ihracat
gerceklestirmistir. 2007 yilinda 44.700 olan ihracatg1 sayist da 2013 yilinda 60.119’a

ulagmustir.

Bu donemde dis ticaretin liberallesmesinin yaninda {ilkeninpara ve finans piyasalarinda
da 6nemli degisikler olmustur. Yurtigi para ve finans piyasalarmin diinya piyasalar1 ile
entegresyonu artmistir.Sermayehareketlerinin serbestlesmesi, ddéviz kurununve faiz

oranlarinin 6nemini daha da artirmistir.

Serbest kur politikasinin uygulanmasina ve sermaye giris ¢ikiginin serbestlesmesine
bagl olarak doviz kurundaki oynakliklar artmistir. D6viz kurundaki oynaklikligin
artmast tim ekonomik aktorler icin belirsizlikleri ve riskleri ¢ogaltmistir. Kur
oynakliginin artmasi ihracatcilari Uriinleri igin rekabet¢i bir fiyatlama yapmalarini
zorlagtirarak fiyata baglirekabet giiclerini de etkilemektedir.Kur oynakliginin artmasi
ayni zamanda ihracat gelirini, maliyeti ve kar duzeyini 6ngdrmeyi giiclestirdigi igin
firmalarin yatirim, tiretim ve ihracat kararlarininin yoniinii degistirerekiilke ihracatini da

etkilemektedir.

Bu calisma dis ticaret ile ilgili ii¢ ayr1 konunun incelendigi ii¢ bdliimden
olusmaktadir.Birinci b6lumiinde kur oynakliginin Tirkiye'nin segilmis sekiz iilkeye
ihracatin1 nasil etkiledigi, bu Ulkelere olan ihracat miktarini belirgin sekilde degistiren

bir veya daha fazla kur oynaklik esik degerinin olup olmadigi arastirilmistir. Bu

Xi



kapsamda Tiirkiye’nin Avrupa Birligi iiyesi Almanya, Fransa, Ingiltere, ispanya ve
Italya’ya olan ihracati Euro bazinda, Tiirkiye nin Amerika Birlesik Devletleri, Japonya
ve Rusya Federasyonu’na olan ihracati da Dolar kuru bazinda ele alinarak calisma

gergeklestirilmistir.

Kur oynakliginin ihracata etkisi ilk olarak Tiirkiye’nin bu iilkelere olan toplam ihracati
bazinda analiz edilmistir. Daha sonra Tiirkiye’nin imalat sanayi ve tarim sektdrlerinin
bu iilkelere olan ihracatinin kur oynakligindan nasil etkilendigi arastirilmistir.  Son
olarak da Tiirkiye’nin ihracatinin 6nemli bir boliimiinii gergeklestiren Ankara, Bursa,
Denizli, istanbul ve Izmir illerinin AB {iyesi iilkere olan ihracatlarmin kur
oynakligindan nasil etkilendigi, bu illerin ihracatin1 belirgin sekilde etkileyen kur

oynaklik esik degerinin bulunup bulunmadig: arastirilmistir.

Thracat miktarma etki eden bir veya daha fazla kur oynaklik esik degerlerinin olup
olmadigi Hansen (1999) yontemi kullanilarak arastirilmistir. Esik degerin bulunup
bulunmadiginin  tespitinden  sonrauygun regresyon esitligi kullanilarak  kur
oynakligi,fiyat ve ithalatgi tlilke Gayrisafi Yurtici Milli Hasilasindaki (GSYMH)
degisikliklerin Tirkiye’nin s6z konusu (lkelere olan ihracatini nasil etkiledigi

incelenmistir.

Literatiirde bildigimiz kadartyla Tiirkiye nin ihracatini etkileyen kritik bir kur oynaklik
esik degerinin olup olmadigini arastiran bir ¢alisma bulunmamaktadir. Bu agidan
calisma literatiire katkida bulunmaktadir. Calisma esik deger arastirmasini hem de kur
oynakligininetkisini hemtoplam ihracat, hem desektorlerin ve illerin ihracatibazinda ayri

ayr1 incelemektedir.

Tiirkiye’nin ihracatinin yarisinin Dolar bazinda, diger yarisinin Euro bazinda oldugu
g6zoOniine alindiginda, iilkenin ihracatinin tek para birimi lizerinden incelenmesi ulasilan
sonuglarin giivenilirligini azaltabilmektedir.Bu sebeple ¢alismada ihracat Euro ve Dolar
kuru bazinda ayr1 ayr1 incelenmistir. Kullanilan bu yol agisindan da ¢alisma orjinallik

tagimaktadir.
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Gelismekte olan iilkeler i¢in en dnemli sorunlardan biri kalkinma i¢in gereken yatirim
ve harcamalarin finansmaninin Ulkenin kendi tasarruflariyla ve kaynaklari ile
karsilanamamasidir. Bu Ulkeler yabanci sermayeyi iilkelerine c¢ekebilmek igin
uluslararas1 tahkim, hazine giivencesi gibi hukuki ve siyasi altyapi diizenlemeleri
yaparken, sermaye piyasasi, bankacilik sistemi, kar transferi mekanizmalari gibi
ekonomik altyapilar1 da hayata gecgirmektedir. Hukuki, siyasi ve ekonomik altyapinin
iyilestirilmesiyabancit sermaye giris-¢ikisin1 kolaylastirmaktadir ancak butedbir ve

politikalar Glkeye sermaye girisini veya ¢ikisini motive etmeye yeterli degildir.

Sermayenin bir iilkeye girisini veya ¢ikisini etkileyen en Onemli faktorlerden biri,
sermayenin o Ulkedeelde ettigi getiridir.Ulkedeki net getirinin diger iilkelerdeki
getiriden yiiksek olmasi sermaye girisi i¢in bir cazibe olustururken, tersi durum

caydirict bir etki yapmaktadir.

Sermayenin getirisini etkileyen en 6nemli unsurlardan biri ise tilkedeki faiz oranlaridir.
Ulke icindeki faiz oranlarmin belirleyicisi temel olarak merkez bankasinin ilan ettigi
baz faiz oranidir.Merkez bankalarinca ilan edilen faiz oranlari tiim piyasalarda olusan
faiz oranlarint dogrudan etkilemektedir. Merkez Bankasinin piyasalardaki faiz oranlari
etkilemesi Ulkeye olan sermaye giris ¢ikisini dolayisiyla yerel paraya olan talebin
degismesi nedeniyleddviz kurunu da etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasi sermaye girigini artiracagindan yerel paraya olan talep artarak
doviz kurunun diismesine, yerel paranin deger kazanmasina sebep olmaktadir. Faiz
diisiislerinde de tersi durum ortaya ¢ikmaktadir. Merkez Bankasi faiz oranlarma bagl
olarak doviz kurundaki bu degisiklikler tilkenin ihrag iiriinlerinin maliyetini ve fiyatini
etkilediginden ihracatin artmasina veya azalmasina yol agmaktadir. Bu nedenle Merkez
Bankasinin ilan ettigi faiz oranlart dis ticareti etkilemekte, ihracat ve ithalat Gzerinde

etkili olmaktadir.

Bu ¢alismanin ikinci kisminda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin ilan ettigi borg
verme faiz oranlarinin Tiirkiye’nin ihracatin1 etkileyip etkilemedigi, etkiliyorsa bu
etkinin hangi mekanizma yoluyla ve ne yondeortaya ¢iktigi incelenmistir. Bu kapsamda

Tirkiye’nin Euro kuru bazinda en ¢ok ihracat yaptigi bes iilkeye olan ihracati ile Dolar
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kuru bazinda en g¢ok ihracat yaptigi ii¢ iilkeye olan ihracati, genel toplam, sektorler

bazinda ele alinmistir.

Bildigimiz kadariyla Merkez Bankasi faiz orani ile ihracat arasindaki iliskiyi arastiran
ilk caligma olmasi,bu iliskiyi Dolar ve Euro bazinda ayr1 ayri, toplam ihracat,sektorlerin
ihracati ve illerin ihracati alt gruplarinda da ayr1 ayri incelemesi ¢alismanin

literatlireolan baslica katkilaridir.

fhracat artisinin beklenen sonuglarindan biri {ilkedeki iiretiminin artmasidir. Uretimdeki
artisin da firmalarin isgiiciine olan taleplerini yikseltmesi beklenmektedir. Isgiiciine
olan talep,istihdami artirip issizligin azaltirken, hanehalkinin gelirinive i¢ talebi
artirmakta, gelir dagiliminin nispi olarak diizelmesi ve refahin toplum katmanlarina

yayilmasini saglamaktadir.

Ulkelerin ihracat Griin desenlerine bagl olarak iiretimde kullanilan faktorlerin agirhiklari
degisebilmektedir. Bilgi ve teknoloji yogun mal ihra¢ eden Ulkeler iiretimde yogun
olarak sermaye, teknoloji ve bilgi kullanirken, diisiik katma degerli ve diisiik bilgi
yogun ihracat 0rin desenine sahip olan iilkeler daha ¢ok emek yogun iiretim
yapmaktadirlar. Her iki durumda da,ihracatin artmasiisgiiciine olan talebi artirmakta,

tilkedeki igsizligin diisiiriilmesine katki saglamaktadir.

Uclincii bolimde, ihracatin istihdam olusturmaetkisi Aydin ili bazinda incelenmistir. Bu
amacla Aydin ilinde bulunan 269 ihracat¢t firmanin verileri kullanilarak ihracat
arisininbu ~ firmalardaki  istihdami1  nasil  etkiledigi  arastirilmistir.  Firmalarin
biiyiikliigiiniin ve bulunduklar1 sektoriin ihracatin istihdam olusturma kapasitesine

etkileri de incelenmistir.

Turkiye igin mikro veri kullanarak ihracatin istihdam olusturma etkisini incelemesi, bu
etkinin sektorler bazinda nasil degistigini ve firmalarin biiyiiklerinin ihracatin istihdam
olusturma giiciinii ne yonde etkiledigini arastirarak sonuglar ortaya koymasi tiglincii

boluminliteratire katkilaridir.
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BOLUM I

Tiirkiye’de Doviz Kuru Dalgalanmalarinda Esik Deger Tahmini ve Thracata Etki
Eden Ana Faktorlerin Degerlendirilmesi

1.1 Giris

Kur dalgalanmasi,kurun degerinin ani, keskin ve sik degisimi olarak tanimlanmaktadir.
Ramos (2000) diisiik dalgalanmay1 belirli bir period i¢in kurun degerinin ¢ok az veya
hi¢ degismemesi, yiiksek oynakligi ise kurun belirli bir dénem iginde belirgin sekilde
degerinin keskin ve sik olarak degismesi olarak tanimlamistir. Zaman periyodu olarak
giin, ay, ¢eyrek yil veya yil gibi dlgiiler kullanilirken, oynaklik standart sapma veya

varyans kullanilarak 6lgtlmektedir.

Kur dalgalanmasinin en dnemli sebepleri, dis ticaret hareketleri, sermaye hareketleri,
borsa operasyonlari, spekiilatif islemler, banka islem ve operasyonlart, siyasi kosullar ve
merkez bankalarinin para politikalaridir.Ulke ekonomisinin disa agikligi, yurtici ve
yurtdigt para arzlari, kur rejimleri, tilkelerin iiretim, gelir ve enflasyon diizeyleri, faiz
farkliliklari, kamu aciklar1 ve borgclanma ihtiyaci, {iretim faktorlerinin verimlilik
duzeyleri de déviz kurlarinda oynakligina neden olabilmektedir. Ulke ekonomisinin
disa acikligr ve sermaye hareketlerinin yogunlugu ayni1 zamanda dalgalanmanin etki

siddetini ve etkinin ortaya ¢ikis siiresini de belirlemektedir.

Kurdaki  dalgalanmanin  artmasi  ekonomideki  belirsizligiartirararak  riskleri
yiikseltmektedir. Riskin artmasi ekonomideki tim kesimlerin yatirim, retim, tliketim
kararlarin1 etkilemektedir. Kur dalgalanmasininkararlari iizerinde etkili oldugu en
6nemli kesimlerden biri ihracatgilardir. Kur oynakliginin artmasi ihracatgr firmalarin

ihracat kararlarini ve ihracat miktarlarini etkilemektedir.

Kur dalgalanmasi ihra¢ mallarinin géreceli fiyatinin sik sik degismesine sebep olurken
iirtin i¢in rekabetgi bir fiyatlama yapmayi zorlastirir. Yerel paranin deger kaybetmesinin
dis pazarlardaki alicilar igin ihra¢ {riinlinii ucuz hale getirdiginden iiriiniin tercih
edilirligini artirirken, tersi durumda fiyatinin gérece olarak artmasi nedeniyle {irline olan

talep diismektedir.



Kur oynakligindan kaynaklanan belirsizligin firmalarin ihracat yapma egilimleri ve
ihracat miktar1 tizerine nasil etki yaptig1 konusunda degisik goriisler bulunmaktadir. De
Grauwe (1988) doviz kuru oynakligindaki artisin ihracat iizerindeki etkisinin riskten
kaginmanin derecesine bagli oldugunu, kur belirsizliginin, riskten kagimmanin
derecesine gore gelir ve ikame etkilerine yol agacagini, sonugta bu etkilerden hangisinin
baskin ¢ikacagima bagl olarak ihracati artiracagini ya da azaltacagini ileri siirmiistiir.
Buna gore, ihracat¢inin riskten kacinma derecesi yiiksekse, doviz kuru oynakligi
artisinda gelirinin azalmamasi igin daha fazla ihracat yapmayi tercih edecek (gelir
etkisi) ve bdylece ihracatta artis olacaktir. Thracat¢inin riskten kaginma derecesinin
diisiik olmasi1 halinde ise doviz kuru degiskenligindeki artis i¢ piyasaya yonelmesine yol

acacak (ikame etkisi) ve bdylece ihracatta azalma gorilecektir.

Arize (1997) doviz kuru oynakliginin, dis ticareti iki yolla etkiledigini bildirmektedir.
Maliyetlerle ilgili olan birinci yolda, dis ticaret yapan firmalar riskten kag¢inma
egiliminde olursa déviz kuru oynakligindaki artislar yiiksek maliyetlere yol acacagindan
dis ticaret azalmaktadir. Ikinci yolda ise firmanin gelirleri ve gelir hedefleri etkili
olmaktadir. Buna gore, dis ticarette Odemeler hemen gergeklesememekte,
Odemeteslimat sonrasina birakilmakta bu durumda teslimat ile 6deme yapilan tarihler
arasindaki vade farki s6z konusu olacagindan doviz kurundaki dalgalanma beklenen
gelirleri azaltabilir. Bu risklerden dolay1r korunma amagli olarak tiretim diigebilir ve

bunun sonucunda ihracat1 azalabilir.

Hooper ve Kohlhagen(1978) doviz kuru oynakliklarindaki artisin belirsizlige sebep
oldugunu,belirsizligin 6nemli bir risk olusturdugunu,firmalar i¢in maliyet olusturan bu
riskler daha yiiksek fiyat olarak tiiketiciye yansitilirsa, ticarete konu olan mallara talep
azalirken, ticaret hacmini azaltacagin1 ve bu durumda firmalarin daha temkinli hareket

edecegini bildirmistir.



Chowdhury(1993)riskten  kaginmanin baskin  oldugu durumlarda, doviz kuru
belirsizliginin firmalarin faaliyetlerini azalttigini, bu durumda firmalarin doviz Kkuru
oynakliklarinin etkilerini minimize etmeye calistiklarin1 belirtmistir. Buna gore doviz
kuru degiskenligindeki artis riskten kacinan firmalarin maliyetlerini artirir ve daha az
dis ticaret yapmalarina yol agar. Ticari anlasma yapilirken o andaki doviz kurunun
temel alinmasi ve ddemenin mal teslim edildikten sonra yapilmasi nedeniyle firmanin
kar beklentisi iizerinde belirsizlik yaratmaktadir. Bunun sonucunda ihracat yapma

egilimi azalmaktadir.

Kur oynakliginin ihracati etkiledigi konusunda goriis birligi bulunmasina karsin bu
etkinin hangi yonde oldugu konusunda goriis birligi bulunmamaktadir. Baz1 arasgtirmalar
kur oynakligmin artmasinin ihracati artiracagini ileri siirerken bazi arastirmalar kur

oynakliginin artmasinin ihracatin diigmesine neden olacagini bildirmistir.

Arize (1995, 1997) gibi calismalar artan belirsizligin ihracati diisiirecegini gosterirken
Sukar ve Hassan(2001) gibi calismalar ihracati artirabilecegini bildirmektedir. Degisik
ulkeler Uzerine yapilmig ¢alismalarda elde edilen sonuglar asagida literatiirkisminda

verilmistir.

Calismanin bu kisminda ilk olarak Tirkiye’nin se¢ilmis sekiz iilkeye olan toplam
thracatinietkileyen kur oynakligi esik degerinin olup olmadigi, Tiirkiye’nin bu iilkere
olan ihracatinin kur oynakligindan, fiyat ve ithalatg1 iilkelerin gelir dalgalanmalarindan
nasil etkilendigini aragtirlmigtir.Daha sonrasektorlerinin  ve illerin ihracatiele
alimarakkur oynakliginin, fiyat ve ithalat¢1 tilkelerin gelir dalgalanmalarininsektorlerin
ve illerin ihracatiniiizerindeki etkisi incelenmistir. Bu ¢alismay1 onceki ¢alismalardan

ayiran en 6nemli 6zellikleri ve katkilart sunlardir:

1- Bu calismada oynaklik etkisinin dogrusal olmayabilecegi varsayilarak, ihracati
belirgin sekilde etkileyenbir kur dalgalanma esik degerin olup olmadigini
arastirtlmaktadir. Bu aragtirma Hansen (1999) Dinamik OlmayanPanel Veri Esik Tespit
Yontemi kullanilarak yapilmistir. Calisma, bildigimiz kadartyla Turkiye icin hem kur
dalgalanmasinda ihracati1 etkileyen esik degerin olup olmadigimarastiran, hem de

Hansen (1999) yontemini dis ticaret alanindaki bir arastirmada kullanan ilk ¢aligsmadir.



2- Kur oynakliginin etkisi panel veri yontemi kullanilarak arastirilmaktadir. Bu yontem
daha Once Tlrkiye tizerine yapilan ¢ok az sayidaki ¢alismada kullanilmigtir. Ancak bu
calismalareski tarihli olup ¢alismada kullandigimiz veri seti 2008 ekonomik krizi gibi

onemli gelismeler de icermektedir.

3- Panel veri yontemi ile Tiirkiye’nin sekiz iilkeye olan genel toplam ihracati iizerinden
inceleme yapilmaktadir. Tiirkiye’nin 1999-2013 yillarinda sekiz iilkeye olan g¢eyrek
donemlik ihracat verilerinden olusan panel veri setleri olusturulmustur. Daha Once
yapilmis olan ¢alismalar ¢ogunlukla esbiitiinlesme yontemlerini kullandiklari igin
ihracat verisi olarak ithalatg1 lilke gozetmeksizin Tiirkiye’ nin toplam ihracatini almistir.

Bu ¢aligma Tiirkiye’nin iilkeler bazindaki ihracatin1 daele almaktadir.

4- Literatlrdeki caligmalar Tiirkiye’'nin toplam ihracat verilerini kullandiklari igin
verileri tek para birimi tzerinden- genellikle Dolar birimi-olusturulmustur. Tiirkiye’nin
ihracatinin yaklasik %50°sine yakin1 AB iilkelerine gerceklestirilmekte ve bu Ulkelere
ihracat yogun olarak Euro birimi {izerinden yapilmaktadir. Diger iilkelere ise ihracat
yogun olarak Dolar birimi tizerinden gergeklestirilmektedir. Bu durum g6z 6niine
almarak AB iiyesi iilkeler i¢in Euro birimi kullanarak ayri, diger iilkeler i¢cin Dolar

birimini kullarak ayr1 bir panel veri setleri hazirlanmistir.

5- Caligmada Tiirkiye’nin iilkeler bazinda yaptigi toplam ihracati incelenmesinin
yaninda bu Ulkelere olan sektdr bazindaki ihracatlar1 da incelenmektedir. Literatlrde
sektorler bazinda kur oynakliginin etkisini arastiran sinirh  sayida calisma

bulunmaktadir.

6- Calismanin diger dnemli katkisi ise iller bazindaki ihracatin kur oynaligindan nasil
etkilendigi arastirmasidir.Bu amacla Tirkiye’de en ¢ok ihracat yapan bes ilin
thracatiincelenmistir.Bu illerin ihracatini etkileyen kur oynakligi esik degerinin olup
olmadigmin arastirilirken, kur, fiyat ve ithalatgr iilke gelirindeki dalgalanmalarin bu
illerin ihracatini ne yonde etkiledigi ele alinmistir. Bildigimiz kadariyla literatlirde, daha

once iller bazinda kur oynakliginin etkisini arastiran bir ¢calisma bulunmamaktadir.



1.2 Literatur

Doviz kuru dalgalanmalarinin dis ticareti ne yonde etkilecegi konusunda bir goriis
birligi yoktur. Degisik iilkeler ve sektorler lizerinde yapilan ¢alismalar karisik sonuglar
vermistir. Baz1 ¢alismalar doviz kuru dalgalanmalar1 ile dis ticaret hacmi arasinda
pozitif yani ayni yonlii iliski oldugunu bulurken, bazi caligmalar negatif yonlii iliski
oldugunu gostermektedir. Doviz kuru dalgalanmalar ile dis ticaret hacmi arasinda bir
iliski olmadigim ileri siiren ¢alismalar da bulunmaktadir.Literatiirdeki ¢alismalar Oztiirk

(2006) tarafindan verilen tablo genisletilerek Tablo-1.1’de sunulmustur.

Kur oynakliginin artmasinin dis ticareti olumsuz etkiledigini bildiren ¢alismalardan,
Kenen veRodrik(1986) Japonya, Ingiltere, ABD, Almanya, Fransa’daki kisa donemde
reel doviz kurundaki oynakliklarinin ticaret hacmi Uzerindeki etkisininin incelemistir.
Sonuglar dalgalanmaya maruz kalma diizeylerinin ve etkilerinin tilkeler arasinda
farklilastigimi  ve genel olarak dalgalanmanin uluslararast ticaret hacmini
durgunlastirdign gostermistir. Arize (1995, 1997) calismalarinda doviz kurlarindaki
oynakligin G-7 {ilkelerinin her birinde ihracat hacmi iizerinde istatistiksel olarak anlaml
negatif etkiye sahip oldugunu, dalgalanmalarin dis ticaret hacmini diisiiriicii bir etkiye

sahip oldugunu bulmustur.

Do6viz kuru dalgalanmalar ile dis ticaret arasinda pozitif iliski oldugunu ileri
siirencaligmalardan, Sukar veHassan (2001) doviz kuru dalgalanmalarinin ABD dis
ticaretine etkisini arastirmis ve ihracat hacmi ile dis ticaret geliri ve ddviz kuru
belirsizligi arasinda pozitif bir iliski tespit etmistir. Bu g¢alismaya gore kur oynakligi

arttiginda ihracat hacmi artmaktadir.

Kur dalgalanmalarinin  dig  ticareteolumlu  veya olumsuz  bir  etkisinin
olmadiginibildirengalismalardan Gotur(1985) doviz kuru oynakligr ile dis ticaret hacmi
arasnda bir anlamli iliski olmadigmi belirtirken, Aristotelous (2001) Ingiltere’nin
Amerika’ya olan ihracati {izerine yaptig1 calismada doéviz kuru oynakliginin ihracat
tizerinde etkili olmadigi sonucuna ulasmistir. Hooper ve Kohlhagen (1978) da doviz
kuru belirsizligi ile uluslararasi ticaret hacmi arasinda bir iliski bulunmadigini, Koray ve

Lastrapes (1989) ABD, Ingiltere, Fransa, Almanya, Japonya ve Kanada’nin aralarindaki



ikili ticareti inceleyen caligsmada ticaret akimlar1 ve doviz kuru oynaklig1 arasinda zayif

bir iligkinin oldugu bildirilmistir.

Bahsedilen calismalarda kur oynaliginin dis ticaret hacmi istiindeki etkisi dogrusal
olarak kabul edilmistir. Literatiirde etkinin dogrusal olmadigini bildiren ¢alismalar da
bulunmaktadir. Zhang ve Chang (2006), déviz kuru oynakliklarinin etkisinin dogrusal
olmayan bir yapiya sahip oldugunu, doviz kuru dalgalanmalar1 bir esik degerde baskin
oldugu zaman ticaret hacminin artabilecegini belirtmektedir. Baum ve Caglayan (2006)
doviz kuru oynaklhiginin dogrusal olmadigi, regreyon dogrusunu en az ikiye ayirabilen
bir esik degerin bulundugunu, Cheung vd. (2003) de doviz kuru oynakliklarinin ticaret

hacmi iizerindeki etkisinin dogrusal olmayan bir yapisinin oldugunu bildirmistir.

Hsu ve Chiang (2011) ABD’nin ihracati {izerine kur dalgalanmalarinin etkisini arastiran
calismalarindaHansen (1999) panel veri esik regresyon metodunu kullanmistir.
Calismada dogrusalligi bozan bir kur dalgalanma esik degeri bulunmadigi ancak kur

dalgalanmalarinin artmasinin ihracat {izerine negatif etkisi oldugu tespit edilmistir.

Tablo 0.1Déviz Kuru Oynakhginin Dis Ticarete Etkisi Uzerine Calismalar

Yabana Literatiir

Calisma Yontem Sonug
Akhtar and Hilton (1984) EKK Anlaml Negatif Etki
Arize (1995,1997) EKK Anlamli Negatif Etki
Gotur (1985) EKK Az veya Etki yok
Bailey, Tavlas,Ulan (1986) | EKK Anlamsiz, karisik etki
Bailey, Tavlas, Ulan (1987) | EKK Az veya Etki yok
Bailey, Tavlas (1988) ADY Anlamsiz
Belenger et al. (1988) YKV Anlamly, 2 sektérde olumsuz
Brada, Mendez (1988) YKV Olumlu Etki
De Grauwe,Verfaille YKV Ticaret seviyesi EMs icinde Etki
(1988)
Koray and Lastpares (1989) | VAR Zay1f olumsuz Etki
Mann (1989) EKK Az sayida anlaml1 sonug
Peree, Steinherr (1989) EKK Olumsuz Etki
Caballero,Corbo (1989) EKK Anlamli Olumsuz Etki
Lastrapes,Koray (1990) VAR Zayif iligki
Medhora (1990) EKK Anlamsiz Olumlu Etki
Asseery,Peel (1991) EKK - HDM UK Hari¢ Anlamli Olumsuz Etki
Bini — Smaghi (1991) EKK Anlamli Olumsuz Etki
Feenstra,Kendall (1991) GARCH Olumsuz Etki
Akhtar, Hilton (1991) EKK Anlamsiz Karigik Etki
Kumar, Dhawan (1991) EKK Anlamsiz Olumsuz Etki




Belenger et al. (1992) ADY Anlamli Olumsuz Etki

Kumar (1992) Standart Sapma | Karigik Sonuglar

Sawvvides (1992) YKV Olumsuz Etki

Gagnon(1993) Simulasyon Anlamsiz

Frankel, Wei (1993) EKK 1980 Az Olumsuz Etki,1990 Olumlu Etki

Kroner, Lastpares(1993) GARCH-M Anlaml Degisik Isaret ve Etli

Chowdhury(1993) VAR Anlamli Olumsuz Etki

Caporale, Dorodian (1994) | BT Anlamli Olumsuz Etki

McKenzie, Brooks (1997) EKK Dis Ticarette Olumlu Etki

McKenzie (1998) ARCH Ihracat iizerinde Olumlu Etki

Daly (1998) EKK Karigik Sonuglar

Hook, Boon (2000) VAR Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Avistotelous (2001) Gravitiy Modeli | Thracat Uzerinde Etkisiz

Das (2003) ADF Testi Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Baak (2004) EKK Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Tenreyro (2004) Gravity Modeli | Ticaret Uzerinde Etkisiz

Clark, Tamirisa, Wei Gravity Modeli | Anlamli Olumsuz etki

(2004)

Kasman & Kasman (2005) | Esbiitiinlesme Ihracatta Anlamli Olumlu Etki

Arize (2005) Esbiitiinlesme Thracatta Anlamli Olumsuz

Hwang and Lee (2005) GARCH-M hhalatta Olumlu Etki,

Ihracatta Anlamsiz

Lee, Saucier (2005) ARCH-GARCH | Ticaret Uzerinde Olumsuz
Tiirkiye Uzerine Calismalar & Literatir

Doganlar (2002) Esbiitiinlesme Thracat Uzerinde Olumsuz Etki

Vergil (2002) Esbiitiinlesme Thracat Uzerinde Olumsuz Etki

Oztiirk ,Akaravci (2002) | Esbiitiinlesme Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Bugik (2003) Esbiitiinlesme Mliski yok

Saatcioglu(2004) Esbiitiinlesme Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Kasman (2005) Esbiitiinlesme Thracat Uzerinde Olumlu Etki

Demirel(2004) EGARCH Thracat Uzerinde Olumsuz Etki

Tar1 (2009) Esbiitiinlegsme Thracat Uzerinde Olumsuz Etki

Giiloglu (2008) SWARCH EB Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Esen,(2012) Esbiitiinlesme Ihracat Uzerinde Olumsuz Etki

Kaynak: Oztiirk (2006) Tablo1’den genisletilmistir.

Tiirkiye tizerine yapilan ¢alismalardan,Vergil (2002) reel doviz kuru dalgalanmalarinin
reel ihracat {izerinde anlamli negatif etkiye sahip oldugunu bildirmistir.Oztirk ve
Kalyoncu (2009) de doviz kurundaki belirsizligin artmasinin Tiirkiye’nin ihracat talebi

Uzerinde negatif etkisi oldugu tespit etmistir.



Kasman (2003) es biitiinlesme ve hata diizeltme modelini kullandig1 ¢alismasinda, doviz
kuru oynakliklarmin ihracat diizeyinin belirlenmesinde 6nemli bir degisken oldugu,
doviz kuru oynakliklarinin hem kisa hem de uzun dénemde toplam ihracati olumsuz

etkiledigi sonucuna varmastir.

Doganlar(2002) doviz kuru oynaklikligimin reel ihracati azalttigi, Saatgioglu ve
Karaca(2004) Tirkiye’de doviz kuru belirsizliginin hem uzun dénemde hem de kisa
donemde ihracati olumsuz etkiledigini bildirmistir. Demirel ve Erdem (2004) doviz
kurlarindaki degismelerin ve belirsizliklerin sanayi, tarim ve madencilik sektorleri
ithracatlarina etkileri incelenmis, madencilik ve tarim sektorleri i¢in reel doviz kuru

oynakliginin ihracat tizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagsmistir.

Tar1 (2009) Tiirkiye’de doviz kuru belirsizligi ve ihracat hacmi arasindaki iligkiyi
arastirmis ve doviz kuru belirsizliginin uzun donemde ihracat hacmini negatif etkilerken
kisa donemde ihracat hacmi lizerinde etkiye sahip olmadigini  tespit
etmistir.Gliloglu(2008) doviz kuru oynakligi, ihracat ve kur rejimleri arasindaki iliskiyi
inceleyen calismasinda, yiiksek oynakligin oldugu dénemlerde ihracat performansinin
diisiik oldugunu, diisiik oynakligin oldugu donemlerde ise ihracat performansinin

yiiksek oldugunu gostermistir.

Esen(2012) dovizkuru belirsizligi uzun donemde ihracat hacmini negatif etkilerken kisa
donemdeise bdyle bir etkiye sahip olmadigini belirtmistir.Ozbay(1999) Tiirkiye’de
doviz kuru belirsizliginin ihracat Uzerinde istatistiksel olarak anlamli negatif etkileri
oldugunu bulurken, Biigik ve Isik(2000)’1n déviz kurlarindaki belirsizligin Tiirk tarim
sektorli ihracati lizerine etkisini arastirdigi ¢aligsmalarinda, doviz kuru belirsizligi ile

ihracat arasinda birkag iiriin ve iilke hari¢ 6nemli bir iligki bulamamustir.

Ozellikle Tiirkiye iizerine yapilan calismalarda kur oynakhiginin ihracata olan etkisi
degisik yontemler kullanilarak aragtirllmistir. Ancak bilindigi kadariyla bu ¢alismalarda
kur oynaklig1 igin bir esik deger arastirilmamistir.Bu ylzden bu boélimde oncelikle

boyle bir esik degerin varlig: test edilecektir.



1.3 Veri

Bu calismada 1999-2013 yillar1 ¢eyrek dénemde Tirkiye nin se¢ilmis iilkelere olan
ihracati (EX), bu donemdeki kur (ER), ihracat fiyatlar1 (P) ve ithalatci iilkelerin Gayri
Safi Yurtici Milli Hasila (GDP) degerleri kullanilmigtir. 1999-2013 donemine ait Dolar
ve Euro i¢in kur verileri GARCH (1,1) modelinde kullanilarak kur oynakligi (V)
serisiolusturulmustur. Toplam 60 ¢eyrek donemi kapsayan ve kur oynakligi serisi harig
logaritmalar1 almarak kullanilan veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), TCMB,

Eurostat, OECD veri tablolarindan alinmustir.

Tablol.2 de goriildiigi tizere Tirkiye ihracatini temel olarak iki anapara biriminde
yapmaktadir. 2013 yili itibartyla ihracatin %47°si ABD Dolar1 bazinda, % 45’1 ise Euro
bazinda yapilmaktadir. Toplam olarak ihracatin yaklasik %93’ bu iki para biriminde

yapilmaktadir.

Tablo 0.2: Tiirkiye’nin Thracatimin Déviz Tiiriine Gore Dagilimi (%)

Tiirkiye’nin Thracatinin Déviz Tiiriine Gore Dagihmi (%)
2008 2009 2010 2011 2012 2013
ABD Dolar 47,7 459 45,4 46,0 46,0 47,4
Euro 46,6 48,0 48,2 47,7 47,6 45,6
Diger 5,7 6,1 6,4 6,3 6,4 7,0

Kaynak: TUIK

Tablo 0.3: Tiirkiye’nin Ithalatimin Déviz Tiiriine Gore Dagilim (%)

Tiirkiye’nin Ithalatinin Déviz Tiiriine Gore Dagilimi (%)
2008 2009 2010 2011 2012 2013
ABD Dolar 64,6 60,2 61,5 62,4 64,2 63,6
Euro 31,8 34,8 33,6 32,7 30,2 30,7
Diger 3,8 50 4,9 4,9 5,6 5,7

Kaynak: TUIK

Bu sebeple ihracat verileri iki ana gruba ayrilmistir. Tiirkiye’nin yogun olarak Euro
birimi iizerinden ihracat yaptig1 Avrupa Birligi iiyesi olan Almanya, Fransa, Ingiltere,
Ispanya ve Italya bir panel veri grubu; Thracatin yogun olarak Dolar birimi (zerinden
yapildig1 Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Japonya ve Rusya ise ayri bir panel veri
grubu olarak alimmustir. Verilere iliskin tanimlayici istatistikler 6zeti Tablo1.4’de, detay1
ise ¢aligmanin ekinde (EK-1) verilmistir. Dolar ve Euro kurlarinin 1999-2013 yillar

arasinda degerleri grafiklerde verilmistir.



Tablo 0.4:Tammlayici istatistikler

Ortalama Medyan Maksimum Minimum Standart
Sapma
fhracat 3.274 3.269 3.431 3.058 0.096
Almanya
GSYMH 5.763 5.762 5.841 5.693 0.042
fhracat 2.907 2.950 3.107 2.504 0.172
Fransa
GSYMH 5.591 5.604 5.666 5.476 0.057
) fhracat 3.020 3.080 3.280 2.560 0.187
Ingiltere
GSYMH 5.643 5.640 5.730 5.520 0.043
) fhracat 2.208 2.300 2.480 1.720 0.223
Ispanya
GSYMH 5.343 5.395 5.440 5.150 0.090
ftal fhracat 2.972 3.025 3.190 2.560 0.179
talya
Y GSYMH 5.5656 5.570 5.620 5.430 0.049
ABD Thracat 3.000 3.010 3.170 2.740 0.109
GSYMH 7.111 7.120 7.170 7.040 0.035
[hracat 1.720 1.745 2.080 1.330 0.197
Japonya
GSYMH 6.585 6.590 6.610 6.550 0.017
Thracat 2.792 2.855 3.270 2.030 0.377
Rusya
GSYMH 6.233 6.265 6.350 6.040 0.094

Ulkeler icinde ortalama milli geliri en yiiksek iilke ABD iken en diisiik iilke ise
Italya’dir. Tiirkiye nin en fazla ihracat yaptig iilke Almanya, en az ihracat yaptig1 iilke
Japonya’dir. Mill gelirin en fazla standart sapma gosterdigi lilke Rusya Federasyonu, ez

az standart sapmanin oldugu iilke ise Japonya’dir.

Fiyat (P) degiskeni Tiirkiye’nin Ortalama Ihra¢ Fiyatiin Diinya Ihra¢ Fiyatlarma
oranin1 (TF/DF) gostermektedir. Goreceli fiyat avantajini da gosteren bu degisken icin
1999-2013 yillar1 dénemi TUIK ve OECD kaynaklarmdan alinan veriler kullanilmugtir.
Grafik-1 1999-2013 donemi i¢inde bu degiskenin seyrini gostermektedir. Buna gore
1999 yilinda 0.7 diizeyinde olan oran 2013 yili sonunda 0.45 diizeyine inmistir. Bu
degisim Tiirkiye’nin ihrag fiyalarmin diinya ihraga fiyatlarina gore oldukca diistiiglinii,

Tiirkiye’nin yillar i¢inde fiyatlarinda biiyiik indirimler yaptigin1 gostermektedir.
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Sekil 1. Thrag Fiyatlar1 Oram (Tiirkiye/Diinya)

Calismada incelenen donemin baslangici, Euro para biriminin AB ulkerinde resmi
olarak dolagima girdigi tarih olan 1999 yili olarak se¢ilmistir. Euro kurunun 1999-2013
donemindeki seyrini gosteren Sekil-2 deki grafige gore, 1999 yili ilk ¢eyreginde 0.4

seviyesinde kur 2013 yil1 son ¢eyreginde 2.9 seviyelerine gelmistir.

Sekil 2. Euro Kuru (1999-2013)

T T T T T T T T T T T T T T
299 oo o1 o= o3 oa os os o7 os (el=] 10 s e a1az= 13

Dolar kurunun 1999-2013 doneminde degerlerini gosteren Sekil.3’teki grafige
bakildiginda, 1999 yili ilk ¢eyreginde 0.38 diizeyinde olan kur 2013 yili sonunda 2.0
diizeylerine gelmistir. 2001 yili sonrasi uygulanmaya baglayan serbest kur politikasi

nedeniyle 2001-2013 doneminde dalgalanmalar gostermistir.

Sekil 3. Dolar Kuru (1999-2013)

T T T T T T T T T T T T T T
99 oo o3 oz o3 o4a os o6 o7 os (ef=] 10 ju Wpa Y 1= i3

Asagida Sekil.4 — Sekil.9 ‘da verilengrafikler 1999-2013 doneminde Tiirkiye’nin
secilmis bazi iilkelere olan ihracatlarin1 gostermektedir. Genel egilim olarak ihracat reel

bazda artmistir. 2008-2011 donemindeki ekonomik krizin etkisi belirgin sekilde
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goriilmektedir. Bu donemdeki ihracat Onemli miktarda diismiis sonraki yillarda

toparlanma egilimine girmistir.

Sekil 4. Tiirkiye’nin Almanya’ya Toplam Thracati Log, Euro (1999-2013)
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Tiirkiye’nin Almanya’ya olan ihracati siirekli artis egilimi gostermektedir. Almanya’y1
da etkileyen 2008-2011 yillar1 arasindaki ekonomik kriz doneminde Tirkiye’nin bu
iilkeye olan ihracati belirgin olarak diismiistiir. 2009 yili i¢inde ihracat en diisiik

seviyesine inmistir.

Sekil 5. Tiirkiye’nin Fransa’ya Thracati Log. Euro (1999-2013)
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Sekil 6. Tiirkiye’nin ingiltere’ye Thracati Log Euro (1999-2013)

3.2

3.1

3.0

2.9

2.8

2.7 -

2.6

2.5

12



Sekil 7. Tiirkiye’nin Isapnya’ya Ihracati Log Euro (1999-2013)
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Tiirkiye’nin 1999-2013 doneminde diger iilkelere olan ihracati da siirekli artig trendi
icinde olmasina ragmen kriz doneminde olumsuz etkilenerek azalmistir. Tiim iilkelere
olan ihracat 2010 yilindan itibaren kriz etkisinden ¢ikmaya baglamis ve 2012 yilinda

eski diizeylerine ulagsmistir.

Sekil 8. Tiirkiye’nin Rusya’ya Thracati Log. Dolar (1999-2013)

T T T T T T T T T T T T T T
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Calismada ilk olarak bu iilke gruplarina olan toplam ihracat verileri kullanilarak analiz
gerceklestirilmis, daha sonra sektdrler itibariyle bu iilkelere olan ihracat incelenmistir.
Sektor smiflandirmasinda TUIK Rev(3) smiflandirmast alinarak Tiirkiye’nin Imalat

Sanayi ve Tarim sektorlerinin bu iilkelere olan ihracati incelenmistir

Son olarak ise Tiirkiye’de yiiksek ihracata sahip bes ilin -Ankara, Bursa, Denizli,
Istanbul ve Izmir- AB iiyesi bes iilkeye olan ihracatina etki eden bir veya daha fazla kur
dalgalanmas1 esik degerinin olup olmadigi test edilmis, ardindan panel veri seti
kullanilarak kur, fiyat ve gelir dalgalanmalarinin bu illerin ihracati (zerine etkisi

arastirilmastir.
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1.4 Metodoloji
1.4.1 Kur Oynakhgi Tahmini:

Déviz kuru oynakligi degisik yontemler kullanilarak tahmin edilebilmektedir. Engle
(1982) tarafindan  gelistirilmis olan ARCH  (Autoregressive  Conditional
Heteroscedasticity) modeli ile oynaklik tahminini yapilabilmektedir.Bu c¢alismada da
reel doviz kuru oynakligt GARCH modeli kullanilarak tahmin edilmistir.

Bollerslev (1986) tarafindan ARCH modeli genellestirilerek GARCH modelini
gelistirmistir. Daha ¢ok ge¢mis bilgi ve daha fazla esnek yapiya sahip olan bu modelde
kosullu varyans ge¢mis donemlerdeki tahmin hata terimleri ve kosullu varyanslara
baglidir. GARCH modeli, gecikmeli kosullu varyanslarin modele girisine izin vererek,
belirsizlik olarak ifade edilen oynaklig1 ortaya koymaya caligmaktadir GARCH
modelinin temelinde otoregresif hareketli ortalama modeli yatmaktadir. GARCH(p,q)
modeli asagida aciklanmaistir.

Modeli agiklamak i¢in AR(1) modelini kullanalim,

Ye= Qo+ a; Y1 T &; (1.1)
&= U /“0 + “151:2—1
buradav, beyaz guriilti sirecini ifade etmektedir. (1.2)

of =Varle, 1 g_1] = ay + aye?_1(1.3)
& kosullu degisen varyansa sahiptir.
&:'nin kosulsuz varyansi

Varle,] = i_il seklindedir. (1.4)

Bu sekliyle model ARCH(1) olarak adlandirilir.

ARCH(1) modelinin uzantis1 olarak ARCH(q) modeli

of = ap+ arel + ayel, + -+ agel,  seklindedir. (1.5)
Genellestirilmis Otoregressiv Sartli Degisen Varyansli Model (GARCH) su sekilde
ifade edilir.

0f = @y + 810/ + 6,00 5 + 4+ 8L, +aref g + apely + -+ ayef;(1.6)
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GARCH (p,q) modeli ARCH(g) modeline p sayida ge¢mis dénem kosullu varyans
modelinin dogrusal formu eklenerek genellestirilmistir. Bir GARCH(p,q) modelinde g
sayida ARCH terimi ve p sayida GARCH terimi bulunmaktadir.

Bu calismada kur oynakligt GARCH(1,1) modeli ile tahmin edilmistir. Model
seciminde AIC kriteri kullanilmis ve en kiiciik AIC degeri olan model segilmistir.
Model se¢ime iligskin gerceklestirilen tahmin sonuglarinin detayr EK-3’te verilmistir.
Euro ve ABD Dolarina iliskin bulunan GARCH (1,1) serisi Sekil.10 ve Sekil.11°de

verilmigtir.

Sekil 9. Euro Kuru Dalgalanma GARCH (1,1) Serisi (1999-2013)
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Euro kurundaki dalgalanmaya bakildiginda serbest kur uygulamasina gegilen 2001 yili
ve sonrasinda yiiksek dalgalanmalar oldugu goriilmektedir. Dalgalanma degeri zaman
zaman 0.015 sevilerine ¢ikarken 0.003 seviyelerine kadar da inmistir. Dalgalanma serisi
ile Sekil.11°de verilen Almanya’ya olan ihracat serisi karsilagtirildiginda dalgalanmanin
nispeten etkili oldugu ancak ihracat miktarindaki 6nemli degisikligin dalgalanmadan
kaynaklanmadigr  Sekil.9’daverilen grafiklerden gorildiigii gibi esas olarak

Almanya’nin gelirindeki dalgalanmadan kaynaklandig1 anlasilmaktadir.

Sekil 10. Almanya’ya fhracat Aylik (1999-2013)
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Dolar kurundaki dalgalanmada 2001 yili sonrast artmistir. Dalgalanmalarin degisimi
Euro kuruna gore daha keskindir. Ornegin dalgalanma degeri 2001 yili igin 0.08
degerine yaklagirken 2002-2003 yillarinda 0.01 degerinin altina inmistir.

Sekil 11. Dolar Kuru Dalgalanma GARCH (1,1) Serisi (1999-2013)
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1.4.2 Panel Veri YOntemi

Esik deger tespiti ig¢in kullanilan Hansen (1999)Dinamik OlmayanPanel Veri Esik
Tespit Yontemi panel veri seti olusturulmasini gerektirmektedir. Bu kapsamda
calismada Euro kuru i¢in bes iilkeden, Dolar kuru igin ii¢ iilkeden olusan 60 g¢eyrek
donemi kapsayan panel veri seti olusturulmustur. Esik degerin bulunup bulunmamasina

gore tahminleme gergeklestirilmistir.

Panel veri yonteminin, kesit veri ve zaman serisi yontemlerine gore dnemli avantajlari
bulunmaktadir. Bu avantajlardan bazilarini $dyle 6zetlemek miimkiindiir. (Baltagi,2005)
1- Arastirmaciya daha ¢ok veri noktasi saglar. (T x n).

2- Serbestlik derecesini artirirken, aciklayic1 degiskenler arasindaki ¢oklu dogrusal
bagimlilig: azaltir. BOylece ekonometrik tahmincilerin etkinligini artirir.

3- Zaman serileri veya kesit verilerle analiz edilemeyen ekonomik sorunlarinin analiz
edilmesine imkan verir.

4- Panel veri unutulmus veya atlanmis olan degiskenlerinde kontrol edilmesini saglar.
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5- Iki boyutlu olmasi nedeniyle zaman serisi veya kesit verilerden elde edilen
sonuglardan daha karmasik ve bilgilendiricidir. Bu sayede ¢ogu durumda hesaplamalari
ve ¢ikarimlart kolaylastirir.

Bu c¢alismada ithalatgr {ilkelerin gelirlerindeki ve fiyatlarda meydana gelen
dalgalanmalarin Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ihracatini nasil etkiledigi bireysel etkili
panel veri yontemi kullanilarak incelenmistir.

Bu ¢alisma i¢in olusturulan bireysel etkili panel veri modeli asagidaki gibi gdstermek
mumkdndr.

Vit=w; +0hj; +e&;¢ (1.6)

Burada;

vit bagimli degiskeni,hjiagiklayic1 degiskenig;; hata terimini gosterir.
1.4.3 Hansen(1999) Dinamik Olmayan Panel Veri Esik Regresyonu

Hansen(1999)Dinamik OlmayanPanel Veri Esik Tespit Yontemidegisik alanlardaki
caligmalarda kullanilmistir. Bu c¢aligmalar arasinda kur oynaklhiginin dis ticarete
etkisinin arastirildig1 ¢alismalarda vardir. Diger {ilkeler iizerine yapilan galismalarda bu
yontemi kullanarak kur oynaklifinda dis ticarete etki eden bir esik degerin olup
olmadigini arastiran ¢ok sayida ¢alismada olmasma ragmen Tiirkiye’de bu yontemi
kullanarak esik deger arastirmasi yapan ¢alisma bulunmamaktadir. Bu sebeple Hansen
(1999) yontem benimsenmistir. Hansen (1999) tarafindan gelistirilen program kodlar1

uyarlanarak ¢alisma Matlab paket programi kullanilarak yapilmistir.

Hansen(1999) Panel Veri Esik Regresyon yontemi temel olarak dort asamadan

olusmaktadir.

1- Model:

Veri dengeli panel veri setinden olugmaktadir.

Vo =t +0h + o d ] (d, <p)+ead, I (d, >7)+e, (1.7)
burada vi; bagimli degisken, & hata terimi,  I(.) gésterge foksiyonu,

y tahmin edilen spesifik esik degeri ifade etmektedir.
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Ju+0'h +a d + g if d, <y (18)
' H+ 0y +a,dy + 5 it dy >y .

0= (91192793!94)’ ) hit = (sit’ M git'Cit)’

Vi = 1 +O0'h +a'd, (7)+&, esitligisu sekilde yazilabilir:

ot hit
Vie = 44 +[‘9 A ] {d- (]/)}"“ﬂt

(1.9)

=0,a I’ Xit :(hi't’dilt(y))l'

7)
di! (dy >7)
burada:a:(al,az)',ﬂ ( , )

2- Tahminleme

(1.4) nolu esitligi zaman indeksi lizerinden ortalamasi alinirsa

Vo=t + B (7)+5, (1.10)
1 T T
Burada; V, = — v & = z :
T t=1 t=1
1 T
~ L ?Z_lld 1(dy <7)
dl(y):?zdlt(y): 1 ;—
= — > d.1(d, >y)
T le t
(1.8) ve (1.9) nolu esitliklerin farki alinirsa;
(1.11)

Vi =ad () + &

Burada, Vi =V, =V, » di(7)=d, () —d;(») > vee, =&, — &

Vi*2 di*z(V)’ Ei*z
vi=lt | di(p)=]" v & =|1 | oldugu farz edilirse;
Vi, dir (7) &
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Budurumda V™ ,D"(y) ve € bitin bireyler icin varolan veriyi gosterir.

v, [d; ()] & ]
Vo=V | Do) =|di o) | e =] e
Va | 1 dn ()] | & |

(1.11) nolu esitlik su sekilde ifade edilebilir.
Vi =Dy(n)a+e;, (1.12)
(1.12) nolu esitlik esik deger tahmin modelini temsil eder.

Bu durumda, herhangi bir y i¢in, egim katsayis1 @, En Kiguk Kareler (OLS) ile

tahmin edilebilir. Bu durumda,
a(y)=(D'()D'() DGV (1.13)
kalintilarin vektorii: € (y) =V~ =D (y)a(y) (1.14)
Karesi alinmig hatalar toplamu:
SSE,(1) =€ (7)€ (») =V (1 =D (»)(D"(»)'D"(»)) "D’ (»))V" seklindedir. (1.15)

Hansen (1999) y tahmini icin OLS tavsiye etmektedir.

Karesi alinmis hatalarin konsantre toplaminin minimizasyonu i¢in en kolay yoldur.

Boylece y esik degerinin en kiiciik kareler tahmincisi;

7 =argmin SSE, () seklindedir. (1.16)

7 bulundugunda, egim katsayis1 tahmini & =&(7) olur. Kalintilar vektdrii ise

& =€ (7)ve kalint1 varyans tahmini

A2 A2fAN 1 Axl (A\NA* (A _ 1
G' =0 (y)—n(r ¢ (7)e (7)—n(T )

SSE,(7)  olur. (1.17)
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3- Esik Degerin Testi:
Elde edilen esik degerin istatistiki olarak anlamli olup olmadiginin test edilmesi igin
kullanilan bos hipotez ve alternatif hipotez su sekildedir:
{HO o, = a,

H o #a,
Eger bos hipotez kabul edilirse bu durumda bir esik degerin bulunmadig1 anlamina gelir.
Alternatif hipotezin kabull halinde ise bir esik degerin varligikabul edilir.
Bos hipotezin kabulii halinde, model

V, =U, +0'h +a'd, () + &, seklindedir. (1.18)
Model V, =a/H, +e, sekline doniisiir. (1.19)

Regresyon parametreleri OLS ile tahmin edilerek elde edilen tahming, , kalmt1 € ve

~xl ~

hata kareleri toplam: SSE, =€ € olur.

Hansen (1999) esik deger etkisinin olup olmadiginin ve bos hipotezin testi igin uygun F

testi ve Wald Istatistigi kullanimini 6nermistir.

F =supF(y) (1.20)
_ (SSE, —SSE,(7))/1 _ SSE, — SSE,(7)
)= SSE,(7)/n(T -1) & (1.21)

Bos hipotez altinda bazi katsayilar bulunmamaktir.Hansen(1996) 6z¢ikarim (bootstrap)
isleminin birinci dereceden asimtotik dagilimi elde etmeye yettigini gostermistir. Bu
sebeple bootstrap prosedirinden elde edilen P olasilik degerleri asimptotik olarak
gegerlidir.

Bu amacgla x; degiskenlerini ve esik deger degiskeni d, bootstrap iglemindeki

orneklerde sabit tutalarak, regresyon kalmntilarmi alip €., onlar bireylere gore

A% A%

gruplandirilir & =(6,,6,,-,6-). Orneklemi de {éf,é;,~-~é: } bootsrap i¢in kullanilan
dagilim olarak alinarak, dagilimdan n hacimli 6rneklemler cekilir ve bunlardan elde
edilen hatalar bootstrap drneklemi olarak kullanilir. Bootstrap drneklemlerini kullanarak
bos hipotez altinda (1.19) nolu denklem tahminlenir ve (1.21) nolu denklemdeki F
degeri hesaplanir. Bu islem yiiksek sayilarda tekrar edilir ve simule edilmis istatigin

gercek istatistigi gegme ylizdeleri hesaplanir.Bos hipotez altinda F degeri i¢in bulunan
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bootstrap tahmini asimptotik P-degeridir. Eger P degeri istenen kritik degerden kiiglikse
esigin olmadigini kabul eden bos hipotez reddedilir.

P=P(F()>F() [¢) (1.22)
Burada ¢, F(y)> F(y) sarth ortalamasidir.
1.5 Modeller

Calismada ilk olarak Hansen (1999) Panel Veri Esik Regresyon Yontemi kullanilarak
kur dalga serisinde ihracati etkileyen bir veya birden fazla esik olup olmadigi
arastirilmistir. Esik deger tespit edilmesi halinde regresyonun parcali olduguna karar

verilerek, (1.26) nolu esitlik ile regresyon uygulanmasi gerekmektedir.

1.5.1 Panel Veri Esik Regresyonu Modeli:

Calismada kullanilan model asagidaki gibidir.
EXy = u; + a; GDPy_y + a1 Py + BiiVie1 I(@ie—1 < A) + B1iVies 1(@ie—1 > A) + ,(1.23)

EX : Tlirkiye’nin i lilkesine ihracat1 Logaritmasi

GDP;.; : i Ulkesinin t-1 Yildaki Milli Gelirinin logaritmasi

Pes : Tiirkiye Ihrag Fiyatlar1 / Diinya Ihrag Fiyatlari

Vie1 : Kur dalgalanmasi

I : Gosterge fonksiyonu

Qit-1 : Esik deger degiskeni

A : Doviz kuru esik degeri,

A doviz dalgalanmasi i¢in esik deger olup kur dalgalanmasi Dolar ve Euro kuru i¢in

ayr1 ayr1 hesaplanmistir. A esik kur dalga degeri Hansen (1999) Esik Deger Regresyonu

ile arastirildiktan sonra bir esik degerin olmasi halinde kullanilan model su sekildedir.
EXy = wi+a1GDPyy + a1 Py + Br1Vie—1 + & Eger: gira<)ise, (1.24)

EX;y = +ayGDPyy 1+ a1 Pi_q + B1o2Vie_q + &t Eger: qgi.1>A ise, (1.25)
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Esik deger olmamasi1 durumunda model dogrusal modele doniisiir.
EXiy =w+a; GDPyq+ apPr g + a3zVie g + & (1.26)

Aciklayict degiskenlerin se¢iminde literatiirde ihracat fonksiyonu tahmininde kullanilan

degiskenlerden yararlanilmistir.

1.6 Bulgular:

1.6.1 Esik Deger Regresyonu ve Dogrusal Panel Veri Modeli
1.6.2 Ulke Gruplarina Toplam ihracat:

1.6.2.1 Euro Bazinda Bes Ulkeye Yapilan ihracat:

Tiirkiye’nin yogun olarak Euro birimi {lizerinden ihracat yaptigi AB {liyesi bes llkeye
olan toplam ihracati incelendiginde bu iilkelere olan ihracati etkileyen bir kur
dalgalanma esik degeri olmadigi tespit edilmistir.F degeri incelendiginde Tahmin edilen

esik deger istatistiki olarak anlamli degildir.

Bu sonucun ekonomik anlami; Euro kur dalgalanma serisinde Tiirkiye nin s6z konusu
bes iilkeye olan ihracatini etkileyen, belirgin degisikligin oldugu bir sinir deger yoktur.

Kur dalgalanmasinin ihracata etkisi dogrusaldir.

Tablo 0.1: Euro Bazinda Ihracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0024
Giiven Araligi 0.0024 - 0.0026
F Degeri 336.983
Bootstrap P -Degeri 0.506
Kritik Degerler %1 413.799
%5 419.562
%10 478.498

Bireysel Etkili Panel Veri Tahminlemesi sonuglarina gore; Kur oynalifinin artmasi
thracatin diismesine, kur oynakliginin diismesi ise ihracatin artmasina sebep olmaktadir.
Istatistiki olarak anlaml1 olan kur oynaklig1 katsayis1, oynakligin yani belirsizligi yiiksek

oldugu donemlerde s6z konusu bes lilkeye yapilan ihracatin olumsuz etkilenerek
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azaldigini, oynakligin diisiik oldugu donemlerde ise ihracatin olumlu etkilenerek
arttigin1 gostermektedir. Bu sonuglar Vergil (2002),Doganlar(2002), Giiloglu(2008)

tarafindan ulasilansonuclarla uyumludur.

Tablo 0.2: Euro Bazinda ihracat Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 3.175 0.000
P -0.313 0.000
\Y -14.637 0.034
Almanya -1.396 0.175
Fransa -1.608 0.112
Ingiltere -1.474 0.144
Ispanya -1.639 0.089
Italya -1.582 0.112
R? 0.877500 Diiz. R® 0.876538

F-Degeri 912.8015 AIC 38.94118

Not: Bagiml degisken ihracat (EX)

Ithalatg1 iilkeninin milli gelirinin artmas1 Tiirkiye'nin bu iilkeye olan ihracatinin
daartmasini saglamaktadir. ithalatci {ilkenin GDP miktarindaki %1 lik artis Tiirkiye nin
bu iilkelere olan ihracatin1 kabaca %3 civarinda artirmaktadir. Bu sonu¢ Merkez
Bankasinca yapilmis (TCMB Ekonomi Notlar:2014-21) ¢alismada ulasilan AB
ulkelerine olan ihracatta baskin faktorun bu Ulkelerdeki milli gelir degisikliklerinin

oldugu sonucuyla uyumludur.

Tiirkiye’nin ihrag fiyatinin diinya ihrag fiyatlarinagore goreceli diismesi (TUrkiye Fiyat/
Diinya Fiyati)Tiirkiye’nin ihracatinin artirmaktadir.Sonuglar istatistiki olarak anlamli ve
ekonomik teori acisindan da beklenildigi gibidir. Bireysel etkiler Ispanya hari¢ anlaml

bulunmamastir.

1.6.2.2 Dolar Bazinda Yapilan Ihracat:

Tirkiye’nin ABD, Japonya ve Rusya’ya olan ihracatini etkileyen kritik bir kur
dalgalanma esik degeri bulunamamistir. Dolar kuru bazinda bu tlkelere yapilan ihracat

icin tahmin edilen esik deger istatistiki olarak anlamli degildir.
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Tablo 0.3: Dolar Bazinda ihracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0015
Giiven Aralig 0.0005- 0.044

F Degeri 5.966

Bootstrap P -Degeri 0.810

Kiritik Degerler %1 17.730

%5 23.897

%10 28.589

Panel veri tahmininden elde edilen sonucglara gore ise Tiirkiye’nin ABD, Japonya ve
Rusya’ya olan ihracatinin kur dalgalanmasinin artmasindan olumsuz etkilenerek

azalmaktadir.Bu tilkeler icin olan bireysel etkiler ise istatistiki olarak anlamlidir.

Tablo 0.4: Dolar Bazinda ihracat Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay: P-Degeri

GDP 0.362 0.010
P -0.745 0.011
\ -102.418 0.047
ABD 4.417 0.000
Japonya 3.032 0.000
Rusya 4.288 0.000
R? 0.837645 Diiz. R? 0.836278

F-Degeri 613.1006 AIC 39.01739

Not: Bagiml degisken ihracat (EX)

Ulkelerin gelirlerinin artmas1 Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ihracatina olumlu katki
yapmaktadir. Ancak etki AB iilkeleri ile karsilastirildiginda ¢ok diisiik kalmaktadir.
Fiyat orani ise beklenildigi gibi fiyat oraninin diismesi -yani Tiirkiye ihrag¢ fiyatlarinin
diinya fiyatlarina gore diisiik olmasi- durumunda Tiirkiye’nin ihracatini artirici bir etki

yapmaktadir.

1.6.3 Sektorlerin Thracati:
1.6.3.1 Sanayi Sektorii ihracati:

1.6.4.1.1 Sanayi Sektorii Euro Bazindaki Ihracati:

Tablo1.5’de verilen sonuglara gore, imalat sanayi sektoriiniin Euro bazinda secilmis bes

iilkeye yaptig1 ihracati etkileyen kritik kur dalgalanma esik degeri yoktur. Kritik bir esik
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degerin bulunmamasi nedeniyle sanayi sektoriiniin ihracatinin seyri kur dalgalanmasi
nedeniyle belirgin sekilde degismemektedir.
Tablo 0.5: Sanayi Sektérii Euro Bazinda ihracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0023
Giliven Araligi 0.0021 - 0.0026
F Degeri 345.009
Bootstrap P -Degeri 0.587
Kritik Degerler %1 422.156
%5 452.084
%10 476.981

Sanayi sektoriiniin Euro biriminde bes iilkeye yaptigi ihracat igin, kur belirsizliginin
yani dalgalanmanin artmasi da ihracati diisiiriicii bir etki yaparken, oynakligin diismesi
ihracati artiric1 bir etki yapmaktadir.Bes tilke i¢in olan bireyesel etkiler istatistiki olarak
anlamli degildir. ithalatc1 iilkenin gelirinin artmasi bu iilkelere olan sanayi ihracatini

istatistiki olarak anlamli olarak artirict bir etki yapmaktadir.

Tablo 0.6: Sanayi Sektorii Euro Bazinda ihracati Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 0.994 0.000
P -0.387 0.000
\% -59.186 0.000
Almanya -1.396 0.175
Fransa -1.608 0.112
Ingiltere -1.474 0.144
Ispanya -1.639 0.089
Italya -1.582 0.112
R? 0.941375 Diiz..R? 0.939567

F-Degeri 111.0506 AIC -2.712853

Not: Bagiml degisken ihracat (EX)

Buna gore ihracatg iilkelelerin gelirindeki % 1 lik artis Tiirkiye’nin bu iilkelere olan
ihracatin1 % 0.99 artirmaktadir.Fiyat oraninin artmasi ihracati disiiriicii bir etki
yaparken, oranin diismesi ihracatin artmasina sebep olmaktadir. Buna gore Turkiye
thracat fiyatlarinin diinya ihrac fiyatlarina gore diigmesi veya diinya ihrac fiyatlarinin
artmast Turkiye’nin ihracat iirlinlerini goreceli olarak ucuz hale getirdiginden fiyat

avantaj1 sunarak sanayi sektoriiniin ihracatinin artmasina neden olmaktadir.
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1.6.3.1.2 Sanayi Sektorii Dolar Bazindaki Thracati:

Sanayi sektoriiniin Dolar bazinda {ii¢ iilkeye olan ihracatina etki eden anlamli bir kur
oynaklik esik degeri bulunamamustir.

Tablo 0.7: Sanayi Sektérii Dolar Bazinda fhracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0015
Giliven Araligi 0.0006 - 0.035

F Degeri 9.995

Bootstrap P -Degeri 0.666

Kritik Degerler %1 19.017

%5 24.185

%10 24.965

Sanayi sektoriiniin dolar bazinda yaptigi ihracatta kur oynakligimin artmasi ihracati
azaltic1 etki yaparken, oynakligin azalmasi ihracati artirict bir etki yapmaktadir. S6z
konusu ii¢ iilke igin bireysel etkiler de anlamhidir. ithalatci iilkenin gelirinin artmasi bu

tilkelere olan ihracat1 artirict etki yaparken, fiyat oranini1 diismesi de ihracat1 artict etki

yapmaktadir.
Tablo 0.8: Sanayi Sektorii Dolar Bazinda fhracat Panel Veri Tahmini
Degisken Katsay1 P-Degeri
GDP 0.0244 0.028
P -0.857 0.000
\ -112.241 0.000
ABD 4.417 0.000
Japonya 3.032 0.000
Rusya 4.288 0.000
R’ 0.961985 Diiz.R? 0.960577
F-Degeri 111.0506 AIC -1.195263

Not. Bagimli degisken ihracat (EX)

1.6.3.2 Tarim Sektorii Ihracati

1.6.3.2.1 Tarim Sektoriiniin Euro Bazindaki ihracati

Tarim sektoriiniin Euro bazinda bes iilkeye olan ithracatini etkileyen kur dalgalanma esik

degeri yoktur.
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Tablo 0.10: Tarim Sektorii Euro Bazinda ihracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.007
Giiven Araligi 0.003- 0.007

F Degeri 23.001

Bootstrap P -Degeri 0.683

Kritik Degerler %1 42.888

%5 56.165

%10 61.799

Tarim sektoriiniin Euro biriminde bes lilkeye yaptigi ihracat i¢in dalgalanmanin artmasi
da ihracati diisiiriici bir etki yaparken, diismesi ihracati artirict bir etki yapmaktadir.
Ulkeler icin olan bireyesel etkiler istatistiki olarak anlamli degildir. ithalatc1 iilkenin

gelirinin artmas1 bu {iilkelere olan sanayi ihracatini istatistiki olarak anlamli olarak

artirict bir etki yapmaktadir. Fiyat oraninin katsayisi da istatistiki olarak anlamlidir.

Tablo 0.11: Tarim Sektorii Euro Bazinda ihracat Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 0.546 0.003
P -0.003 0.008
\ -33.684 0.087
Almanya -0.739 0.818
Fransa -1.085 0.731
Ingiltere -1.424 0.652
Ispanya -1.563 0.604
Italya -0.836 0.788
R? 0.798284 Diiz. R 0.792064

F-Degeri 111.0506 AIC -0.427672

Not. Bagimli degisken ihracat (EX)

Fiyat oraninin artmasi ihracati diistiriicii bir etki yaparken, diismesi ihracatin artmasina
sebep olmaktadir. Goreceli olarak Tiirkiye'nin ihra¢ fiyatinin diisiik olmasi tarim

sektorilinlin thracatina olumlu katki saglamaktadir.

1.6.3.2.2 Tarim Sektoriiniin Dolar Bazindaki ihracati

Tarim sektoriiniin Dolar bazinda ii¢ iilkeye olan ihracatinda da etkili olan anlamli bir

kur oynaklig1 esik degeri bulunmamaktadir.
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Tablo 0.12: Tarim Sektorii Dolar Bazinda Ihracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.000777
Giiven Araligi 0.0005-0.047
F Degeri 5.347
Bootstrap P -Degeri 0.833
Kritik Degerler %1 17.256
%5 19.665
%10 21.878

Dolar bazinda yapilan tarimsal iiriin ihracati i¢in kur oynakliginin artmasi ihracati
diisiirticti etki yaparken, oynakligin azalmasi ihracati artirict etki yapmaktadir. Fiyat
oraninin diismesi ve ithalag1 tilke gelirinin artmasi Tiirkiye’nin bu iilkelere olan tarimsal

urdn ithracatini artirmaktadir.

Tablo 0.13: Tarim Sektorii Dolar Bazinda ihracat Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 0.025 0.050
P -0.149 0.032
\ -198.033 0.067
ABD 3.814 0.000
Japonya 2.224 0.016
Rusya 4.325 0.000
R’ 0.796360 Diiz.R 0.788818

F-Degeri 396.3505 AIC 1.362284

Not. Bagimli degisken ihracat (EX)

Elde edilen sonuclara gore, her iki déviz kuru bazinda da, kur oynakliginin artmasi hem
toplam hem sektdrler bazindaki ihracatin azalmasina neden olmaktadir. Ithalatci
tilkelerin milli gelirlerinin azalmasi Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ihracatinin diismesine
yol agmaktadir. Gelir dalgalanmasinin etkisi AB {iiyesi olan iilkere olan ihracati daha
cok etkilemektedir. Bu durum AB (lkelerine olan ihracatta belirleyici faktorin bu
iilkelerin gelirindeki degisikligin oldugunu gostermektedir. Fiyat dalgalanmalarinda
Tirkiye’nin ihra¢ fiyatlarmin diinya ihrag fiyatlarina gére daha ucuz hale gelmesi
Tiirkiye’nin ihrcatini  olumlu etkileyerek artmasim

saglamaktadir. Ancak gelir

dalgalanmasinin etkisi fiyat dalgalanmasinin etkisinden daha fazladir.

Hem tarim sektorii hem de sanayi sektorii ihracati Euro kuru dalgalanmasina gére Dolar
kurundaki dalgalanmadan daha fazla olumsuz etkilenmektedir. Euro kurundaki

dalgalanma sanayi sektoOriiniin ihracatini tarim sektoriine gore daha fazla olumsuz
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etkileyerek azalmasina sebep olmaktadir. Dolar kurundaki dalgalanma ise tarim

sektortiniin ihracatint daha olumsuz etkilemektedir.

1.6.4 illerin ihracati:

Tiirkiye’de en ¢ok ihracat yapan yapan illerden Ankara, Bursa, Denizli, Istanbul ve
Izmir illerinin AB {iyesi bes iilkeye Euro cinsinden ihracatlari incelendiginde bu illerin
thracatin1 etkileyen bir kur oynaklik esik degeri tespit edilememistir. Bu iller i¢in

yapilan incelemenin sonuglar1 asagida verilmistir.

1.6.4.1 Ankaralilinin AB Uyesi Bes Ulkeye Ihracati

Ankara ilinin Euro bazinda bes iilkeye olan ihracatini etkileyen anlamli bir kur

dalgalanma esik degeri yoktur.

Tablo 0.24: Ankara ili IhracatiEsik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0074
Giliven Araligi 0.0004 - 0.011

F Degeri 13.879

Bootstrap P -Degeri 0.266

Kritik Degerler %1 20.520

%5 31.200

%10 46.488

Ankara ilinin bes tilkeye olan ihracat1 kur dalgalanmalarindan olumsuz etkilenmektedir.
Fiyat ve iilkelerin gelir diizeylerindeki dalgalanma da bu ilin ihracatininin degismesine
neden olmaktadir. Ithalatgi iilkedeki gelir artigt Ankara’min ihracatinin artmasini

saglarken, gelirdeki diisme ilin ihracatin1 olumsuz etkilemektedir.

Tablo 0.15: Ankara ili ihracati Panel Veri Tahmini

Degisken Katsayl P-Degeri

GDP 0.465 0.009
P -0.686 0.000
V -17.718 0.000
Almanya -0.581 0.724
Fransa -0.940 0.561
Ingiltere -0.750 0.642
Ispanya -0.766 0.618
Italya -0.572 0.719
R’ 0.770150 Diiz..R’ 0.763215

F-Degeri 111.0506 AIC -1.557504

Not. Bagimli degisken ihracat (EX)
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esik degeri bulunmamaktadir.

1.6.4.2 Bursa ilinin AB Uyesi Bes Ulkeye Ihracati

Tablo 0.16: Bursa ili ihracati Esik Deger Tahmini

Bursa ilinin bes AB iiyesi iilkeye olan ihracatimi etkileyen anlamli bir kur dalgalanma

Esik Tahmini 0.00223
Giiven Aralig1 0.0003- 0.0023
F Degeri 37.458
Bootstrap P -Degeri 0.266
Kritik Degerler %1 47.511
%5 61.340
%10 72.094

Bursa ilinin bes iilkeye olan ihracati kur dalgalanmalarindan yiiksek diizeyde
etkilenmektedir. Dalgalanmanin artmasi ilin ihracatinda diisiiriicii etki yaparken, kur
oynakhiginin azalmasi ihracat1 artirict etki yapmaktadir. Ulkelerin gelir diizeylerindeki
hareketlilik de bu ilin ihracatin1 etkilemektedir. Ithalatci iilkelerin gelirinin artmasi

Bursa ilinin ihracatin1 artirirken, fiyat oraninin diismesi de ihracatin artmasini

saglamaktadir.
Tablo 0.173: Bursa ili ihracati Panel Veri Tahmini
Degisken Katsay1 P-Degeri
GDP 0.210 0.049
P -0.998 0.000
\% -12.997 0.000
Almanya 1.754 0.331
Fransa 1.709 0.334
Ingiltere 1.253 0.478
Ispanya 1.084 0.519
Italya 1.726 0.321
R? 0.886006 Duiz.R?® 0.882566
F-Degeri 257.5984 AlC -1.378594

Not: Bagiml degisken ihracat (EX)

1.6.4.3 Denizliilinin AB Uyesi Bes Ulkeye Ihracati

Denizli ilinin Euro bazinda bes iilkeye olan ihracatimi etkileyen anlamli bir kur

dalgalanma esik degeri bulunamamastir.
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Tablo 0.184: Denizli ililhracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0068
Giiven Araligi 0.0067-0.0071
F Degeri 53.102
Bootstrap P -Degeri 0.135
Kritik Degerler %1 55.985
%5 63.489
%10 65.788

Denizli ilinin bes ilkeye olan ihracati kur dalgalanmasui arttifinda olumsuz

etkilenmektedir. Ulkelerin gelir diizeylerindeki artis de bu ilin ihracatin1 artirirken fiyat

oranindaki diislis de ihracat1 olumlu etkilemektedir.

Tablo 0.19: Denizli ili ihracati Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 1.353 0.000
P -0.588 0.000
\ -14.033 0.000
Almanya -0.244 0.000
Fransa 0.069 0.040
Ingiltere -0.285 0.003
Ispanya -0.093 0.077
Italya -5.765 0.000
R’ 0.922833 Diiz.R® 0.920504

F-Degeri 396.3505 AIC -1.874225

Not: Bagimli degisken ihracat (EX)

1.6.4.4 Tstanbul ilinin AB Uyesi Bes Ulkeye Thracati

Bu ilin AB iiyesi bes iilkeye olan ihracatini etkileyen anlamli bir kur dalgalanma esik

degeri yoktur.
Tablo 0.20: istabul Ilininfhracati Esik Deger Tahmini
Esik Tahmini 0.00232
Gliven Araligi 0.0004-0.0075
F Degeri 24.675
Bootstrap P -Degeri 0.166
Kritik Degerler %1 28.699
%5 35.400
%10 40.342

Istanbul ilinin bes iilkeye olan ihracati da kur dalgalanmalarindan etkilenmektedir. Kur

oynakligmin artmasi Istanbul ilinin ihracatinin diigmesine neden olmaktadir. Fiyat ve

iilkelerin gelir diizeylerindeki degisiklikler de ihracat1 etkilemektedir. Ulkelerin
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gelirindeki  %1°lik bir artis Istanbul’un ihracatimin %1.5 civarinda artmasina

saglamaktadir.
Tablo 0.215: istanbul ili ihracati Panel Veri Tahmini
Degisken Katsay1 P-Degeri
GDP 1.581 0.000
P -0.111 0.074
\/ -9.290 0.000
Almanya -0.249 0.000
Fransa 0.038 0.101
Ingiltere 0.075 0.255
Ispanya -0.061 0.092
Italya -6.077 0.000
R? 0.919663 Diiz.R? 0.917239
F-Degeri 379.4030 AIC -2.627491

Not. Bagimli degisken: ihracat (EX)

1.6.4.5 izmir ilinin AB Uyesi Bes Ulkeye Thracati

Izmir ilinin de bes AB iiyesi iilkeye Euro bazinda olan ihracatini etkileyen anlamli bir

kur dalgalanma esik degeri yoktur.

Tablo 0.22: izmir ili Thracat Esik Deger Tahmini

Esik Tahmini 0.0044
Giliven Araligi 0.0026- 0.011

F Degeri 15.985

Bootstrap P -Degeri 0.523

Kritik Degerler %1 28.817

%5 48.871

%10 52.134

Izmir ilinin bes iilkeye olan ihracat1 diger illerde oldugu gibi kur dalgalanmasinin arttig1

donemlerde olumsuz etkilenmekte, dalgalanmanin azaldigi dénemlerde ise ihracat

artmaktadir. Ulkelerin gelir diizeylerindeki degisiklerde Izmir ilinin ihracatim

etkilemektedir. Gelirdeki artis ve fiyat oranindaki diisme ilin ihracatini artirici bir etki

yapmaktadir.
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Tablo 0.63: izmir ili Ihracati Panel Veri Tahmini

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 1.462 0.000
P -0.216 0.001
\ -5.208 0.011
Almanya -6.166 0.000
Fransa -6.393 0.000
Ingiltere -6.285 0.000
Ispanya -5.974 0.000
Italya -6.158 0.000
R? 0.865732 Diiz.R? 0.861680

F-Degeri 379.4030 AIC -2.532071

Not. Bagimli degisken: ihracat (EX)

Genel olarak illerin ihracatinda kur dalgalanmasi belirleyici bir faktdrdiir.Illerin ihracat
yapilarinin ve iilke agirliklarinin farkli olmasi nedeniyle farkli diizeyde etki yapsa da
kur oynakhiginin illerin ihracat1 {izerinde belirgin bir etkisi vardir. Ithalatci iilkelerin
gelir diizeyi ve ihracat fiyat oran1 bu illerin ihracatinda diger etkili faktorler olup bu
faktorlerin etki siddeti illere gore degisse de, gelirin artmasi ve fiyatin diismesi ihracati

artiric1 etki yapmaktadir.

Bes il iginde kur dalgalanmalarindan ihracati en fazla etkilen il Ankara’dir. Denizli ve
Bursa illerinin ihracatlart da kur oynakligindan c¢okolumsuz etkilenmektedir.
Fiyatlardaki dalgalanmalar en ¢ok Bursa’nin ihracatinin diigsmesine yol a¢maktadir.
Ithalatg1 iilkelerin gelirlerindeki dalgalanmadan ise en cok Istabul ilinin ihracati
etkilenmektedir. ithalatg iilkelerdeki birim gelir artis1 Istanbul’un ihracatinda diger
illerin ihracatlarina gore daha c¢ok artisa sebep olmaktadir. Ayni sekilde ithalater iilke

gelirindeki diisiisiin en olumsuz etkiledigi il de Istanbul’dur.

1.7 Ekonomik Krizin Etkisi:

ABD’deki konut fiyatlar1 2000'li yillar boyunca biiyiik bir ylikselme gostermistir. Bu
yiikselisin ardindan 2008 yilinda taginmaz mal piyasasinda 6zellikle konut fiyatlarinda
bliylik bir diisiis yasanmistir. Konut fiyatlarindaki yiikselmenin bir nedeni kolaylikla
elde edilebilen tutulu satiglar (mortgage) olarak gosterilmistir. Siirekli olarak yiikselen
konut fiyatlar1 piyasalarda asir1 derecede iyimser bir hava yaratmis, bankalarin diisiik
gelirli ailelere konut almak i¢in kolayca kredi saglamalarina yol agmistir. Konut fiyatlar

inise gegince birden bire subprime mortgage (yuksek risk ve yiksek faizli kredi) denilen
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bu kredi piyasas1 ¢okmiis, kredi faizlerini 6deyemeyen diisiik gelirli ailelerinin iflas
etmelerine ve konutlarina el konmasina neden olmustur. Bu gelisme basta tlirev
piyasalar olmak Uzere tim finansal sektorii etkilemistir. ABD’de bu finansal kriz disar1

tasarak bircok iilkeyi etkilemistir.

Ulkelerin GSYMH verilerine bakildiginda krizin en siddetli dsnemin 2008-2011 yillar
oldugu gorilmektedir. Bu sebeple, 2008-2011 yillar1 kriz dénemi kabul edilerek, kriz
donemindeki dalgalanmanin Tiirkiye’nin AB {iyesi lilkelere olan ihracatina farkli bir
etki yapip yapmadig incelenmistir.Bu amacla kullanilan model su sekilde

olusturulmustur.

EXjt = W + g GDPy—y + aP—1 + B1Vie—1 + B2DKrizy + B3 DKrizye * Vie + u;¢(1.22)
EX : Tlirkiye’nin i lilkesine ihracat1 Logaritmasi

GDPy.; i Ulkesinin t-1 Yildaki Milli Gelirinin logaritmasi

Pes : Tiirkiye Ihrag Fiyatlar1 / Diinya Ihrag Fiyatlari

Vi1 : Kur dalgalanmasi

DKriz  : Kriz yillari igin kukla degisken

Dkriz*V : Kriz Kukla degiskeni ile kur dalgalanmasi etkilesim terimi

Krizin gézlenen en 6nemli sonuglarindan biri s6z konusu iilkelerde gelir diismesi ve
buna bagli olarak bu iilkelere ihracat yapan f{ilkelerin ihracatlarinin azalmasidir.
Tiirkiye’nin ihracati da bu donemde Sekil-12’de goriildiigii tizereolumsuz yonde
etkilenmistir.Bu etki Tiirkiye en biiyiik dis ticaret ortaklar1 olmalar1 nedeniyle Almanya,
Fransa, Ingiltere, Ispanya ve Italya’dan olusan panel veri grubu iizerinden analiz
edilmistir.

Sekil 12. Tiirkiye’nin AB Ulkelerine Toplam Thracati (Milyar Euro)
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Sekil 13. AB 15 Ulkeleri Toplam GSYH (1999-2013)
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Sekil-12 ve Sekil-13’deki grafiklerde AB-15 dlkelerinin toplam GSYMH ve
Tiirkiye’nin bu iilkelere olan toplam ihracatinin 1999-2013 yillar1 arasinda seyri
verilmistir. Grafiklerden de gorildiigii tizere AB uUyesi ulkelerde 2008 yilindan
baslayarak onemli bir GSYMH diismektedir.Bu iilkelerdeki gelir diigmesine paralel

olarak Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ihracatininda diistiigii ¢ok net olarak goriilmektedir.

Kriz donemi olarak 2008-2011 yillar1 igindeki 16 ¢eyreklik donem alinmistir.Kriz
donemi i¢in kukla degisken kullanilarak yapilan inceleme sonuglarina gore; Tiirkiye’nin

s6z konusu bes AB iilkesine olan ihracati igin krizin kendisinin anlamli bir etkisi tespit

edilememistir.
Tablo0.23: AB Ulkelerine Thracata Kriz Etkisi ve Kriz Etkilesim Degiskeni
Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 3.174 0.000
P -0.296 0.000
\ -10.280 0.174
DkrizVV -15.036 0.463
Dkriz -0.203 0.406
Almanya -15.053 0.000
Fransa -15.015 0.000
Ingiltere -14.914 0.000
Ispanya -14.802 0.000
Italya -14.700 0.000
R? 0.963137 Duz.R* 0.961579

F-Degeri 111.0506 AlIC -2.396601

Not: Bagimli degisken ihracat (EX)

Kriz etlilesim degiskeni ¢ikarilarak tahmin edilen dar model sonuglar1 asagidaki gibidir.

Bu modelde de kriz kukla degiskeninin anlamli bulunmadig1 goriilmektedir.
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Tablo 0.24:

AB Ulkelerine ihracata Kriz Etkisi

Degisken Katsay1 P-Degeri

GDP 3.173 0.000
P -0.314 0.000
\ -12.129 0.088
Dkriz -0.015 0.167
Almanya -15.026 0.000
Fransa -14.988 0.000
Ingiltere -14.887 0.000
ispanya -14.775 0.000
Italya -14.673 0.000
R? 0.963044 Diiz.R® 0.961662

F-Degeri 109.0556 AIC -2.403045

Not: Bagimli degisken ihracat (EX)

Hem kriz doneminin hem de kriz donemindeki kur dalgalanmasinin etkisinin anlaml

olmamasi

sonucunu

daha

detayli

aciklayabilmek

amaciyla

Tablo-1.25°de

verilenTiirkiye’nin bu donemdeki bu iilkelere olan ihracat verileri incelenmistir.

Tablo 0.25: Kriz Déneminde (2008-2011) ihracat ve Fiyat (Milyon Euro)

Yil Ihracat | Almanya Fransa ingiltere | ispanya italya Fiyat
2008 | 6552.03 | 2266.688 | 1220.189 | 1402.551 | 255.444 | 1407.156 | 0.4345
6691.73 | 2248572 | 1193.948 | 1455.515 258.513 | 1535.180 | 0.4121
6317.82 | 2242.565 | 1128.093 | 1466.274 | 200.332 | 1280.552 | 0.4616
5407.21 | 2024.563 930.626 | 1203.066 | 197.557 | 1051.400 | 0.5152
2009 | 4571.12 | 1725.027 909.836 | 817.0100 | 139.734 979.510 | 0.4882
4968.78 | 1661.722 | 1160.312 975.893 | 152,570 | 1018.279 | 0.4621
5194.08 | 1767.575| 1098.312 | 1151.923 | 170.618 | 1005.649 | 0.4433
5838.07 | 1865.991 | 1272.321 | 1285.081 | 206.404 | 1208.267 | 0.4320
2010 | 5634.85 | 1881.255| 1186.851 | 1113.821 | 205.090 | 1247.827 | 0.4008
5951.82 | 2013.230 | 1155.352 | 1312.813 | 226.889 | 1243.534 | 0.4129
5858.53 | 2222.949 | 1004.518 | 1374.140 | 205.609 | 1051.309 | 0.3971
6806.36 | 2456.061 | 1174.622 | 1614.656 244,254 | 1316.765 | 0.3581
2011 | 6751.68 | 2430.400 | 1203.372 | 1340.380 | 238.075 | 1539.453 | 0.3409
6900.69 | 2461.932 | 1269.701 | 1380.937 | 244.541 | 1543.577 | 0.3716
6696.64 | 2535.793 | 1193.480 | 1502.757 | 223.155| 1241.452 | 0.3692
6991.98 | 2593.655 | 1221.092 | 1634.351 | 232.084 | 1310.792 | 0.3979

Tablodaki verilerden kriz déneminde Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ihracatinin keskin

olarak diistiigi donemler oldugu,

bu disiislerin hemen arakasindan

ihracatin

toparlanmaya basladig: goriilmektedir. Ornegin Almanya’ya olan ihracat 2009 yil1 ilk

ceyreginde keskin bir diisiis gostermis ve bu yil icinde dip yapmistir. Ancak ihracat yine
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2009 yili son geyreginde yiikselmeye baslamis 2010 yili ikinci ¢eyreginde hemen

hemen eski diizeyine donmiistiir.

Sekil 14. Almanya GSYMH Log. Euro (1999-2013)
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Sekil 15. Tiirkiye’nin Almanya’ya fhracat: Log. Euro (1999-2013)
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Diger iilkeler i¢inde benzer durum s6z konusudur. Kriz donemine ragmen ihracatin kisa
bir donem etkilenip diismesi sonrasinda hemen toparlanmaya baslamasinin temel sebebi

bu donemde fiyat oranindaki diizenli diigmedir.

Bu donemde Tiirkiye’nin ihrag fiyatlar diinya fiyalarina gore daha diisiik hale gelmistir.
Tablo-1.25’¢ bakildiginda 2008 yilinda 0.43 olan oran 2010 yili i¢inde 0.35 kadar
diistiigii goriilmektedir. Thracatin en diisik oldugu dénemde Tiirkiye’'nin ihrag
fiyatlarinin diinya fiyatlarma gore yiliksek kaldigi goriilmektedir. Bu fiyat dezavantaji
hem sonrakidénemde ortadan kalkmaya baslamis buna paralel olarak ihracat da artmaya

baslamistir.

Bu durum Tiirk ihracat¢i firmalarinin fiyat kirdigini, kriz nedeniyle olusan talep
diismesini fiyat diisiirmek yoluyla artirmaya c¢aligtiklarini, bu {ilkelerdeki krizin bir
kismin1 satin alarak veya {stlenerek tiiketicilerin refah kayiplarinin bir kismini

iistlendiklerini gostermektedir. Ihracatgilar krizin olumsuz etkisine fiyat diisiirme
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yoluyla karsilik vermistir. Bu strateji olumlu sonu¢ vermis diisen ihracat kisa siirede
toparlanmistir. Bu sebeple Tiirkiye nin bu iilkelere olan ihracati donemsel olarak kisa

siire etkilenmis ancak bu olumsuz etki 3-4 ¢eyrekte ortadan kalkmistir.

Bu sonuglar kriz doneminde fiyat degisikligine bagl olarak gelir —ikame etkisinin
calistig1 seklinde yorumlanabilir. Genel olarak elde edilen sonuclar AB Ulkeleri icin bu
tilkelerdeki gelir artisinin  Tiirkiye’nin  bu {ilkelere olan ihracatin1 artirdigini
gostermektedir. Bu durumda genel olarak AB iilkelerine ihracatta Engel Egrisi gegerli

iken kriz doneminde Slutsky Denkleminin de ¢alistig1 sonucu da ¢ikarilabilir.

1.8 Sonug

Bu béliimde ilk olarak Tiirkiye’nin Euro kuru bazinda bes iilkeye, Dolar kuru bazinda
iic ililkeye olmak tizere secilmis sekiz iilkeye olan ihracatini etkileyen kritik bir kur
dalgalanma esik degeri olup olmadigi Hansen (1999) yontemi kullanilarak
arastiritlmistir. Kur dalgalanma serisi GARCH (1,1) modeli ile tahmin edilerek
olusturulmustur. Bunu takiben kur, fiyat dalgalanmalarimin ve ithalat¢1 iilkelerin
Gayrisafi Yurtici Milli Hasilarmmin Tiirkiye’nin sekiz iilkeye olan ihracatini nasil

etkiledigi Panel Veri Tahmin Yontemi ile incelenmistir.

Elde edilen sonuglara gore, Tiirkiye’nin Euro bazinda bes AB iiyesi iilkeye yaptigi
toplam ihracat1 etkileyen kur dalgalanma esik de§eri bulunmamaktadir. Tiirkiye’nin
imalat sanayi ve tarim sektorlerinin sdz konusu sekiz iilkeye olan ihracatlarini da
etkileyen esik bir dalgalanma degeri yoktur. Ankara, Bursa, Denizli, istanbul ve Izmir
illerinin AB iiyesi bes lilkeye olan ihracatlarini belirgin olarak etkileyen bir kur

dalgalanma esik degeri tespit edilememistir.

Euro kurundaki dalgalanma Tiirkiye’ nin bes iilkeye olan ihracatini etkilemektedir. Euro
kurundaki dalgalanmanin artmasi1 Tirkiye nin bu iilkelere olan ihracatinin azalmasina
sebep olmaktadir. Tiirkiye’nin ihrag¢ fiyatinin diinya ihrag¢ fiyatlarina oranmin diismesi
diger bir ifadeyle Tiirkiye’nin ihrag iirlinlerinin fiyatinin diinya fiyatlarina diisiik olmasi

tilkenin ihracatinin artmasini saglamaktadir.
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Bu c¢alismanin konusu olan AB {iyesi bes iilkenin milli gelirlerindeki azalma
Tiirkiye’nin bu iilkere olan ihracatinin diismesine sebep olmaktadir. Bu iilkelere yapilan
thracat i¢in gelir dalgalanmalarinin etkisi kur dalgalanmalarinin etkisinden daha
fazladir. S6z konusu AB iiyesi iilkelere Euro kuru bazinda yapilan ihracatta belirgin

faktor ithalatg tilkelerin gelirlerindeki degismelerdir.

Ekonomik krizin yogun olarak yasandigi 2008-2011 donemi ele alindiginda,
Tiirkiye’'nin bes AB iiyesi iilkeye olan ihracati bu {ilkelerdeki gelir diislisiinden
etkilenmistir. IThracattaki bu olumsuz etki, ihracatcilar tarafindan fiyat diisiiriilerek
giderilmeye calisilmistir. Bu donemde Tiirkiye’nin ihra¢ fiyatinin diinya ihra¢ fiyatina
orani 0.49 diizeyinde 0.35 diizeyine inmis baska ifadeyle ihracatgilar fiyat kirmistir.
Ithalatc1 iilkelerdeki kriz nedeniyle ortaya ¢ikan gelir diismesinin sebep oldugu talep
azalmasina kars1 Tirkiye fiyatlarin diisiirerek reaksiyon vermistir. Bu reaksiyon olumlu
sonu¢ vermis krizin ilk ¢eyreklerinde ihracat diismesine karsin kisa siirede bu iilkelere

yapilan ihracat toparlanmistir.

Tiirkiye’nin ticareti yogun olarak Dolar kuru iizerinden yaptigt ABD, Japoanya ve
Rusya’dan olusan iilke grubu i¢in yapilan arastirma sonuglari, Euro kuruyla ticaret

yapilan bes AB {iyesi iilke i¢in yapilan sonuglarla benzerlik gostermektedir.

Tirkiye’nin bu ¢ iilkeye Dolar kuru ile olan ihracatin1 etkileyen bir kur dalgalanma
esik degeri yoktur. Tarim ve sanayi sektorlerinin Dolar kuru ile bu iilkelere olan

thracatlarii da belirgin olarak degistiren bir dalgalanma esik degeri tespit edilmemistir.

Dolar kurunda dalgalanmanin artmasi bu ii¢ lilkeye olan hem toplam ihrcatin hem de
sektorlerin thracatinin diismesine sebep olmaktadir. Fiyat oranindaki artis bu tilkere olan
thracatt azaltirken, fiyat oranin diismesi Tiirkiye’nin ihra¢ iriinlerinin ucuzlamasi
olmas1 nedeniyle ihracatin artmasini saglamaktadir. Bu {ilkelerin milli gelirlerindeki

azalma Tiirkiye’nin bu {ilkere olan ihracatinin diismesine neden olmaktadir.

Bu boluminliteratire 6nemli bir katkilarindan biri Tiirkiye’de dis ticaret alaninda
yapilan caligmalarda ilk kez Hansen (1999) yontemini kullanmasidir. Kullanilan
yontemin kendisinin bir katki olmasinin yaninda yontem kullanilarak yapilan kur

dalgalanma esik deger arastirmasida da literatiire katkidir. Bilindigi kadariyla Tirkiye
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tizerine yapilan ¢alismalar i¢inde ihracat1 etkileyen esik kur dalgalanmasi degerinin olup

olmadigin1 arastiran bir ¢aligma bulunmamaktadir.

Bahsedilen calismalarin toplam ihracat bazi yaninda sektorler bazindaki ihracatlar
icinde de yapilmis olmasi da literatiire onemli bir katkidir. Tirkiye {lizerine yapilan
caligmalar genellikle lilkenin toplam ihracatverileri kullanilarak yapilmais, alt gruplar ve

sektorler bazinda yapilmis ¢alisma ¢ok azdir.

Tiirkiye’nin ihracatinin Euro ve Dolar ana para birimleriyle yapildigi diigtiniildiiglinde
ihracat lizerine yapilan bir ¢alismanin sadece bu birimlerden biri kullanilarak
yapilmasinin sakincalar1 vardir. Bu muhtemel sakincadan kacinmak i¢in ¢alisma, AB
tiyesi lilkere olan ihracat Euro kuru lizerinden, ABD, Japonya ve Rusya’ya yapilan
ihracat Dolar kuru tizerinden yapilmistir. Bu yoniiyle de ¢alisma literatire bir yenilik ve

katki getirmektedir.

Kur, fiyat ve ithalate¢i lilke gelirlerindeki dalgalanmalarin Tiirkiye’nin se¢ilmis bu sekiz
iilkeye olan ihracatina etkisinin analizi panel veri tahminlemesi yontemi kullanilarak
yapilmustir. Tirkiye’nin ihracatinin kur, fiyat ve lilke geliri dalgalanmalarina olan
hassasiyetini panel veri yontemiyle inceleyen ¢ok az sayida ¢alisma olmasina karsin bu
caligmalar eski tarihlidir. Bu nedenle literatiiriin gilincellenmesi ihtiyact oldugu
gorilmistiir. Bu ¢alismanin 6nemli katkilarindan biri de hem panel veri yontemini

kullanan az sayidaki ¢alismalardan birisi olmas1 hem de literatiirii glincellemesidir

Calisma sonuglar1 Tiirkiye’nin ihracatinin artmasi i¢in doviz kuru dalgalanmalarinin
azaltilmasi gerekliligini ortaya koymaktadir. Politika yapicilarin miimkiin oldugunca
kur oynakligin1 azaltict politikalar uygulamasi ve buna yonelik tedbir almasi
Tiirkiye’nin ihracatini artmasini saglayacaktir. Ihracatgilar acgisindan bakildiginda
thracat¢i firmalarin fiyat rekabetinin yogun oldugu iirtinlerden bilgi ve teknoloji yogun
tirtinlere dogru nitelikli bir doniisiim yapmalar ithalatgr tilkelerdeki fiyat ve gelir

dalgalanmalarindan daha az etkilenmelerini temin edecektir.
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BOLUM II
Tiirkiye’de Merkez Bankasi Faiz Politikalarinin Dis Ticarete EtKisi

2.1 Giris

Merkez Bankalarinin temel gorevleri; para politikasin1 belirleyerek ve uygulayarak
istikrarli biiyiime, fiyat seviyesi ve issizlik dizeyini temin etmek, Ulkede istikrarli bir
finansal sistemin gelismesini saglamak, iilkenin parasini basmak ve dagitmak, genel

ekonomik durumu izleyerek bilgi toplamak ve toplumu diizenli olarak bilgilendirmektir.

Merkez Bankasinin bu islevlerini yerine getirmek icin kullandigi para politikasi
araclarindan en 6nemlisi faiz oranlaridir. Merkez Bankasinin faiz oranlar1 para politikasi
aktarim mekanizmasi i¢inde arag¢ ve amag olarak ¢ok yonlii fonksiyonu iistlendiginden

ekonomiler i¢in ¢ok sayida parametrenin belirleyicisi ve yonlendiricisi durumundadir.

Merkez Bankasi faiz oranlarini degistirdiginde ekonomideki diger faiz oranlar1 da
degisme egilimi gosterir. Faizin degismesi kredi maliyeti, yatirim miktari, tasarruf
orani, tilketim egilimi, iilkeye sermaye girisi, doviz kuru, devletin borglanma maliyeti
ve bu maliyete bagl olarak vergiler gibi ¢ok sayida gostergeyi etkilemektedir. Artan
veya azalan faiz oranlari basta tiiketiciler ve yatirimcilar olmak {izere tiim kesimlerin
giivenini etkileyerek tiikketim ve yatirimlarin azalmasina veya artmasina da sebep

olabilmektedir.

Faiz oranlan iilkeye giren veya ¢ikan sermaye miktarini etkileyerek yerel paraya olan
talebin dolayisiyla kurun degismesine sebep olur.Faiz oranlarinin doviz kurunu
etkilemesinde rol oynayan temel faktoriilkeler arasinda olusan faiz oranlarina bagl

getiri farkinin olugsmasidir.

Kur hareketlerinin ¢ok sayida ekonomik degisken {izerine etkisi bulunmaktadir. DOviz
kurundaki degisimin en fazla etkiledigi alanlardan biri dig ticarettir. Yerel paranin
degerinin degismesine bagli olarak ihrag iiriinlerinin goreceli fiyat1 da degistigi icin kur

degisikliginden iilkenin ihracatinin ve ithalatinin etkilenmesi beklenmektedir.
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Faiz oranlar1 ile kur arasindaki iliski lizerine yapilmis olan ¢alismalardan Sargent
(1981) yiiksek faiz politikasinin paraya olan talebi diisiirecegini ve yiiksek faiz
oranlarinin devletin finansman maliyetinin ve yiikiinii artiracagin1 artan bu yiikiin
senyoraj ile kapatilmasi sonucunda fiyat seviyesinin veya enflasyonun artacagini

sonucta kurun deger kaybedegini ileri stirmiistiir.

Furman(1998) faiz oranindaki artisin doviz kurunu iki ana kanal yoluyla etkileyecegini
ileri stirmiistir. Bu iki kanalin bor¢ Odeyememe riski ve risk primi oldugunu
bildirmistir. Kapsanmamigs Faiz Paritesi teorik olarak getirinin garanti oldugunu kabul
etmektedir.Ancak kriz durumlarinda yiliksek faiz borgun geri 6denmeme riskini
artirmaktadir. Yiiksek faiz ortaminda firmalarin karliliginin diismesi ve firmalarin finans
maliyetlerinin artmasi borglari geri 6dememe ihtimalini artirdigindan ve varliklarin
getirisini azalttigindan risk primini artirmaktadir.Bu sebeple yiiksek faiz, kurun deger
kaybetmesine sebep olabilir.Bankalarin ve finansal sistemin kirilgan oldugu iilkelerde

sonuclar daha koti olabilmektedir.

Aktas (2005) ekonomide mali baskinlik yiiksek oldugunda faiz oranlar1 artisinin, iglerin
yolunda gitmedigine dair isaret olarak algilandigindan risk priminin yiikselecegini,
bunun sonucunda risk primindeki artigin reel faiz orani ve doviz kurunu artiracagin
bildirmistir. Bunlarin yaninda borcun maliyeti arttig1 i¢in devletin bor¢lanmasinin
strdiriilebilirligi ile ilgili siiphelerin artacagini, sonugta, yabanci varliklara talep
artarken yerli paranin deger kaybedecegini, bu durumun, déviz kurundan fiyatlara gegis
etkisi belirgin oldugunda da enflasyona yol acacagini belirtmektedir. Doviz kuru
tizerindeki nihai etkiyi hangi kanalin daha baskin oldugu belirler. Normal ekonomi
kosullarinda kapsanmamis faiz orami paritesi kosullar1 gecerli iken, mali baskinlik

yiiksek oldugunda risk primi belirleyici olabilmektedir.

Diger taraftan mali disiplinin saglanmadig1 ekonomilerde kamunun bor¢lanma geregi,
merkez bankalarmin temel politika enstriimanlar1 olan faiz hadlerini etkili bir sekilde
kullanmasini engeller. Maliye politikasinin "baskin" oldugu bu gibi durumlarda merkez
bankast makroekonomik hedeflerin  belirlenmesinde  etkisiz  kalip, piyasa

operasyonlarinda ise kamu dinamiklerine bagimli hale gelmektedir.
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Kuru savunmak i¢in yapilan faiz artisinin iilke ekonomisi zayif ve siyasi iktidarin
durumu giivenilir degilse ters etki yapabililecegini bildiren Bensaid (1997) yiiksek faiz
politikasinin doviz kurunu savunmak i¢in kullanilmasinin devletin finansal durumun
bozulmasi, bankalar ve finansal sistemde kirilmalar ve ihracatin milli gelir i¢indeki
paymin diismesi gibi bedelleri olabilecegini ileri siirmiistiir.YUuksek faiz sonucunda
olusan kur diismesi yani paraninin degerlenmesinin ortaya ¢ikaracagi sonug Ulkelere ve

zamana gore degisebilir.

Faiz oranlari ile dis ticarete arasindaki iliski kur lizerinden kurulmaktadir.Karluk (2005)
faiz oranlari ile dis ticaret arasindaki iligkinin ters yonlii oldugu belirterek, faiz oranlari
ne kadar diiserse sicak paranin yurt disindan gelisinin yavaslayacagini dolayisiyla doviz
arzinda meydana gelen azalislarin sonucu doviz fiyatlarinda artiglar olacagini, artan
doviz fiyatlarinin ihracatin artmasina neden olacagini ve bu sekilde dis ticarette artig

gorilecegini bildirmistir.

Cavusoglu (2003)Uluslararas1 sermaye hareketlerinin biiyiik 6l¢iide serbestlestigi ve
sermaye hareketlerinin faiz elastikiyetinin yiiksek oldugu bir ortamda uygulanan para
politikas1 faiz oranlarini degistirerek doviz kuru lzerinde giiglii etkiler meydana
getirecegini  belirtmistir. Faiz oranlarindaki degismeler uluslararasi sermaye
hareketlerinin hacmini ve bdylece ulusal paranin degerini etkileyerek doviz kurunu
degistirmektedir. Doviz kurunda meydana gelen hareketlere bagli olarak uluslararasi
ticarete konu olan mallarin fiyatlarinda ve bdylece dis ticaret hacminde hareketler

ortaya ¢ikmaktadir

Cavusoglu (2003) daraltict bir para politikas1 sonucu yurtigi faiz oranlarinin yurt disi
faiz oranlarina gore yiikselecegini ve iilkeye sermaye girisi olacagini, bu durumda Ulke
parasinin degerlenerek net ihracati ve toplam talebi diiserecegini bildirmistir.
Kapsanmamis faiz orani paritesine gore, faiz orani farkliliklar1 nominal déviz kurundaki
degisim beklentisi toplamina esittir. Bu durumda siki para politikast sonucu yerli

paranin deger kazanmasi gerekir. Bu mekanizma déviz kurunun toplam talebi etkileme
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slirecini izah etmektedir. Arz tarafinda ise, ithal girdi maliyetlerinin etkisi s6z
konusudur. Politikanin yarattig1 degerlenme, ithal tilketim mallarmin fiyatin1 diigtirerek
dogrudan, ithal girdi maliyetlerini azaltarak dolayli yoldan enflasyonu diisiiriir. Ayrica
ithal girdi maliyetlerindeki azalma ekonomiye arz edilen mal miktarinin artmasina yol

acar.

Her ne kadar teoriler ve teorik ¢alismalar faiz ve kur arasindaki dolayisiyla faiz ve dis
ticaret arasindaki iligkileri belli kabuller iizerinden aciklamaya caligsa da gercek hayattaki
tecriibeler ve gorilen sonuclar ¢ok karmasiktir. Nitekim Merkez Bankasinin 04.06.2003
tarihli 31 sayilh “Faiz Oranlarin Diisiiriilmesine Iliskin Basin Duyurusunda” da faiz
oranlar1 ile kur arasindaki iliski ¢ok yonlii ve karmasik oldugu, faiz-kur iligkisinin ¢cok

yonlii olarak degerlendirilmesi gerektigi belirtilmistir.

Genel kabul gormiis iktisadi kurallar iginde, Merkez Bankasmin ilan ettigi faiz
oranlarinin doviz kurlarinda degismelere sebep oldugu degisen kurlarin ihrag iirlinleri
icin uluslararas1 piyasalardaki rekabette avantaj veya dezavantaj getirdigi kabul
edilmektedir. Dolayisiyla faiz oranlari sebebiyle degisen kur {ilkenin ihracatinin
artmasina veya azalmasma sebep olmaktadir. Bu sebeplerle Merkez Bankasi faiz
politikalar1 siklikla giindeme gelmekte,ihracatgilar basta olmak {izere bir¢ok kesim
tarafindan Merkez Bankasinin faiz kararlar1 siddetli sekilde elestirilmekte veya

desteklenmektedir.

Calismanin bu bolimiiniin amact Merkez Bankasi faiz politikalarinin Tiirkiye nin dis
ticaretine Ozellikle ihracatina olan etkisini arastirmaktir. Faiz-dis ticaret iligkisini
inceleyen Tria (2010) gibiTirkiye disindaki {lkeler igin yapilmisgalismalar
bulunmasina ragmen Tilirkiye iizerine Merkez Bankasi faiz orani ile ihracat arasindaki
iligkiyi inceleyen ¢alisma bildigimiz kadariyla bulunmamaktadir. Bu ¢alisma ile

boslugun doldurulmas1 planlanmistir.
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Bunun yanisiragaligma diger ¢alismalardan farkli olarak Tiirkiye nin ihracatinin faiz
oranlarindan etkilemesini Euro ve Dolar kurlart bazinda ayri ayri ele almaktadir.
Calismanin diger bir katkis1 faiz oranlarinin iilkenin toplam ihracatina olan etkisinin
yaninda sektorler bazinda ihracatininasil etkiledigini arastirmasidir. Calisma faiz oram
ile ihracat arasindaki iligkiyi esbiitiinlesme analizi ile uzun donemde, VAR modeli ile de

kisa donemde incelemektedir.

Calismanin bu bolimu, dort kistm olarak planlanmistir. Literatiir sunumundan sonra
calismada kullanilan metodolojitanitilmaktadir. B6limiin devaminda ise faiz-kur-ihracat
iligkisi arastirilmistir. Bu kapsamda ilk olarak Merkez Bankasi faiz oranlari ile Euro ve
Dolar kurlarin1 arasinda bir esbiitiinlesme olup olmadigi arastirilmistir. Bu amagla

ARDL ve Engle Granger olmak {izere iki farkli esbiitiinlesme testi kullanilmistir

Daha sonra faiz—ihracat arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigi ARDL
esbiitiinlesme testi kullanilarak arastirllmistir. Bu amagla faiz ile Euro ve Dolar
cinsinden secilmis sekiz iilkeye olan ihracat arasindaki iligki incelenmistir. Faiz orani ile
Tiirkiye’nin imalat sanayi ve tarim sektorlerinin ihracati arasindaki iliski de incelenerek

esbiitiinlesme testinin uygulandigi kisim bitirilmistir.

Ardindan faiz, ihracat, kur ve gayri safi milli hasila degiskenlerinden olusan VAR
modeli kurularak elde edilen etki-tepki fonksiyonlar1 kullanilarak faizin kur ve ihracat

uzerindeki kisa donem etkisi arastirilmistir.

2.2 Literatir

Bu boliimde degisik tilkeler icin yapilmis olan uygulamali caligmalar gelismis iilkeler
icin yapilanlar ve gelismekte olan iilkeler {izerine yapilan caligmalar olmak tizere iki
grupta verilmistir. Gelismis tilkeler i¢in yapilan galismalardan Dornbush (1976) ABD
faiz oranlar ile ticari faaliyette bulundugu ilkelerin faiz oranlari arasindaki farkin
artmasmin daha yiiksek getiriyi diisiinen yabanci sermayeyi ABD’ye ¢ektigini ve bu
durumun da ABD Dolarinin degerinin artirarak ABD’nin dis ticaret dengesini olumsuz

etkiledigini bildirmistir.
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Furman veStiglitz(1998) faiz orani artigi, enflasyon ve parasal bazi faktorlerin doviz
kuru tizerindeki etkisini dokuz gelismekte olan iilke bazinda 1992-1998 dénemi verileri
ile arastirmistir.Yiiksek faiz orani ile nominal doviz kuru artisi yani paranin deger
kaybetmesi arasinda iliski oldugunu tespit etmistir.Bu iligki diisiik enflasyonlu iilkelerde
daha belirgin iken yiliksek enflasyonlu iilkelerde iliski daha belirsizdir.Smets ve
Wouters(1999) Almanya icin 1975-1997 verilerini kullanarak para politikas1 sokunu
tanimlamada doviz kurunun roliinii ve doviz kuru aktarim mekanizmasinin ¢ikti ve
fiyatlar iizerindeki etkisi incelenmistir. Siki para politikas1 sonucu yerli paranin
degerlendigini, bunun da ithal edilebilir mallarin fiyatlar1 iizerinde dogrudan etkiye
sahip oldugunu, goreceli fiyat etkisi yoluyla net ihracat tizerinde glg¢lii etkisi oldugunu

tespit etmistir.

Kraay(1998) ddviz kurununa olan spekiilatif saldirilara karsikuru korumak icinfaiz
oraninin kullanilmasinin etkili olup olmadigin1 75 iilke bazinda 1960-1999 dénemi igin
arastirmisgtir. Sonugclar yliksek faiz politikasinin kuru saldirilara karsi korumada etkili bir
arag olmadigmi gostermistir Keminsky ve Schumulkler(1998) Endonezya Kore
Malezya, Filipinler ve Tayland ve Cin icin 1997 yili verileri kullanarak déviz kuru ve
faiz oranlar arasindaki iligkiyi incelemis ve bu degiskenler arasinda iligkinin ve
isaretinin istikrarli olmadigin tespit etmistir.Goldfajn ve Baig (1998) Asya ulkeleri igin
reel faiz orani ile reel doviz kuru arasindaki iliskiyi VAR modeline dayali etki tepki
fonksiyonlar1 iizerinden incelemistir. Sonucta faiz oranmi ile déviz kuru arasinda giiclii

bir iligki bulamamustir.

Goldfajn veValdés(1999) 1980 -1988 donemi igin sabit etkili panel veri yontemini
kullanarak 80 para biriminin incelendigi calismada, faiz artisinin nominal kurun
diismesine yani yerel paranin deger kazanmasina neden oldugunu bulmustur. Spot déviz
kurunun sadece parasal degiskenlere bagli olmadigin1 kabul eden ve parasal etkenler
disindaki doviz kuruna etkileyen etkenleri arastiran Basurto ve Ghosh(2000) doviz kuru
belirleyecilerini risk primi ve digerleri olarak iki gruba ayirarak Kore, Tayland ve
Meksika tlizerine yapilan ¢alismada sik1 para politikalariin  doviz kuru degerlenmesi

ile arasinda siki bir iligski oldugunu gostermistir.
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Gould ve Kamin(2000) faiz orani, risk primi ve borcu 6dememe olasiliginin déviz kuru
Uzerindeki etkisini 6 gelismekte olan tilke verisini kullanarak incelemistir.Sonuglar
doviz kurunun yatirim araglarmin getirileri arasindaki farklardan ve hisse senedi
fiyatlarindan daha ¢ok etkilendigini gostermistir. Tria ve Gallopo (2010) Avrupa Merkez
Bankasi faiz politikalarmin iiye iilkelerden Almanya, Fransa, Italya ve Ispanya’nin
thracati {izerine etkisini analiz etmis ve bu iilkeler i¢in reel ihracat ile faiz oranlari

arasinda istatistiki olarak anlamli bir uzun dénem iliski oldugu sonucuna ulagmstir.

Tiirkiye iizerine yapilan ve faiz- kur iliskisini inceleyen c¢aligmalardan Karaca (2005)
ARDL yontemiyle Merkez Bankasi faiz orani ile kur arasindaki iliskiyi 1990-2005
arsindaki verilerini kullanarak incelemis ve doviz kuru ile faiz orani arasinda anlamli bir
iliski olmadigini tespit etmistir. Erlat (1998) reel doviz kurlari, reel faiz farkliligi ve
ticaret hadlerinin incelendigi ¢alismada, faiz farkliligi ve ticaret hadlerinin Tirkiye

lehine dondugiinde reel doviz kurlarinin deger kazandigini gostermistir.

Kasapoglu (2007) kredi ve parasal aktarim mekanizmalarini inceledigi tezinde, Turkiye
igin faiz oranina verilen soka doviz kurunun % 0.9 artarak tepki verdigini, bu tepkinin
kisa stirdiigiinii yaklagik iki ay sonra anlamliligini yitirdigini dolayisiyla faiz ile kur

arasinda uzun donemli bir iliski olmadigin1 tespit etmistir.

Doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iligkiyi inceleyen ¢aligmalara bakildiginda, Tiirkiye
lizerine yapilan ¢alismalardan elde edilen sonuglar déviz kuru ile ihracat arasinda net bir

iliskinin olmadigimi gostermektedir.

Abusoglu (1990)reel efektif doviz kuru ile ihracat arasinda anlamli bir iligskinin
bulunmadig: ve liranin yiiksek oranda deger kaybinin ihracat iizerinde uyarici etkisinin
diisiik oldugunu gostermistir. Zengin (1995) nominal doviz kuru, ihracat, ithalat ve dis
ticaret dengesi arasindaki iligskinin incelendigi ¢alismada degiskenler arasinda kisa yada

uzun dénemli bir iliski olmadigini bulmustur.

Sivri ve Usta (2001) reel doviz kurundan ne ithalat ne de ihracata dogru bir nedensellik

iligkisi olmadigi; ihracat ve ithalat tahmin hata varyansini agiklamada reel doviz
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kurunun herhangi bir katkisinin olmadiginin ve reel doviz kurunda olusacak bir standart
hatalik soka ihracat ve ithalatin verecegi tepkinin belirsiz oldugunu tespit
etmistir. Yanikkaya(2001) doviz kurlarindaki degismenin tarim iriinleri ihracatina olan
etkilerini incelemis ve doviz kurlarindaki degismelerin pamuk ve tiitiin ihracati tizerinde
etkili oldugunu tespit etmistir. Aydin vd.(2004) doviz kurunun ithalatin 6nemli bir

belirleyicisi oldugunu, ancak ihracati etkilemedigi sonucuna ulagmistir.

Hepaktan vd.(2011) dis ticaret dengesinin saglanmasinda kur politikasinin, etkin bir
politika araci olarak kullanilip, kullanilamayacagini arastirdigi calismasinda ihracat ve
ithalatin, reel efektif doviz kuru tizerindeki etkisinin, reel efektif doviz kurunun ihracat
ve ithalat Uzerindeki etkisinden daha gii¢lii oldugunu, doviz kurunun dis ticaret
dengesini saglamada etkin bir sekilde kullanilamayacagini tespit etmistir.Ayvd.(2009)
Tiirkiye acgisindan doviz kurlari ile dis ticaret dengesi arasinda uzun donemli iliskinin
varlig1 sinir testi yaklagimi ile incelemis ve ¢alismanin sonucunda reel doviz kuru ile
thracat ve ithalat fiyatlar1 arasinda uzun donemli bir iliskinin olmadigina ve kur

ayarlamalarinin dis ticaret lizerinde etkisiz oldugunu bildirmistir.

Tirkiye tlizerine yapilan bu c¢alismalarin sonuglarina gore, faizin kurun olusmasinda
belirgin faktér olmadigi, kur degisikliklerinin ihracat {izerine net bir etkisinin
bulunmadigi gorilmektedir. Bu ¢alismalarda Tiirkiye’de faiz — kur iligkisi incelenirken

faiz- ihracat iligkisi incelenmemistir.

2.3  Veri:

Merkez Bankasi faiz oranlar ile Tiirkiye nin ihracati arasindaki iliskiyi inceleyen bu
calismada 1999-2013 yillar1 i¢in ¢eyrek dénemlik veriler kullanilmistir. Veriler TUIK
ve TCMB veri kayit sistemlerindenalinmistir.Burada Tiirkiye’nin se¢ilmis iilkelere olan
ihracati (EX), bu donemdeki kur (ER), Merkez Bankasi faiz Oran1 (IR) ve ithalatg1
ulkelerin Gayri Safi Yurti¢i Milli Hasila (GDP) degerleri kullanilmistir.

Merkez Bankasi tarafindan ilan edilen bor¢ verme faiz oranlarmin 1999-2013

donemindeki seyrine bakildiginda faiz oranmi siirekli diisiis egilimi gostermistir. Sekil-
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16’daki grafikten goriildiigii tizere 1999 yili ilk ¢eyreginde % 70 seviyesinde olan faiz

2013 y1l1 sonunda % 7seviyesine inmistir.

Sekil 16. Merkez Bankasi Faiz Oranlar: (1999-2013)
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Calisma da Tiirkiye’nin bes AB {iyesi iilkeye olan ihracatt Euro kuru Uzerinden
incelenirken, ABD, Japonya ve Rusya’ya olan ihracati Dolar kuru kullanilarak
incelenmigtir. Tirkiye nin toplam ihracatinin, 2013 yili verilerine gére %47’si Dolar
birimi, %45’1 Euro birimi tizerinden yapilmaktadir. Tiirkiye’nin hem Dolar hem de Euro

birimi bazindaki toplam ihracati Sekil-17 ve Sekil-18’dekigrafilerde verilmistir.

Sekil 17. Tiirkiye’nin Toplam ihracat1 Dolar (1999-2013)
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Sekil 18. Tiirkiye’nin Toplam fhracati Euro (1999- 2013)
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VAR modelinde 1999-2013 yillar1 donemi igin geyrek dilimdeki Merkez Bankasi faiz
oranlari, Euro ve Dolar kurlari, Tiirk Liras1 cinsinden Gayr1 Safi Milli Hasila ve
fhracat verileri kullanilmistir. Veriler Merkez Bankasi ve TUIK veri bankalarindan

alimmustir. Verilere ilisikin tanimlayict istatistik ve duraganlik testi sonuglari EK-3’te

verilmistir.

2.4 Metodoloji

Bu boélimde g¢alismanin uygulamasinda kullanilacak olan ARDL ve VAR modelleri
anlatilmaktadir.Faiz oranlariin ihracat iizerindeki etkisi ilk olarak ARDL esbiitiinlesme
yontemi ile aragtirilmistir. VAR modeli kullanilarak da varyans ayrigtirmasi ve etki tepki
fonksiyonlar1 aracilifiyla faiz oranlarinin ihracat iizerindeki kisa dénem etkisi analiz

edilmistir.

2.4.1 ARDL Esbiitiinlesme Testi:

Ekonometrik analizlerde degiskenler arasindaki uzun donemli iligkileri belirlemek lzere
farkli esbiitiinlesme testlerinden yararlanilmaktadir. Kalintilara dayali Engle ve Granger
(1987), en ¢ok olabilirlik fonksiyonuna dayali Johansen ve Juselius (1990) ve Pesaran,
Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen otoregresif gecikmesi dagitilmis (ARDL)
sinir testi es biitinlesme yontemleri bunlar arasinda yaygin olarak kullanilanlaridir.Hem
Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilen Engle-Granger esbiitiinlesme testi hem
de Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilen Johansen

esbiitiinlesme testi, ele alinan tim serilerin diizeyde duraganolmasim1 veya aym
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derecede farki alindiginda duragan hale gelmelerini gerektirmektedir. Bu testler icin

serilerin biitiinlesme derecelerinin ayni olmasi zorunludur.

Serilerin duragan hale geldikleri dereceler farkli oldugunda Engle-Granger ve Johansen
esbiitiinlesim testleri kullanmak miimkiin olmamaktadir. Pesaran (2001) tarafindan
gelistirilen sinir testi (bounds test) bu soruna ¢oziim getirmistir. Pesaran Sinir Testi
yaklagiminda serilerin hangi diizeyde duragan olduklarina bakilmaksizin aralarinda bir

esbiitiinlesme iliskisinin var olup olmadigi test edilebilmektedir.

Bu caligmada kullanilan veriler ¢ogunlukla diizeyde duragan degil iken birinci farklari
alindiginda duragan hale gelmektedir. Ancak Ingiltere ve Japonya i¢in kullanilan ihracat
verisi ikinci farklari alindiginda duragan hale gelmistir (Bknz-EK-3). Bu sebeple ARDL

esbiitiinlesme testi tercih edilmistir.

ARDL ve Smir testi ii¢ asamadan olusan bir esbiitiinlesme testidir. Testin birinci
asamasinda modeldeki degiskenler arasinda uzun doénemli iligkinin varlig1 arastirilir.
Ikinci asamada uzun dénemli iliskinin tespit edilmesi durumunda esbiitiinlesme iliskisi
iliskisinin tahmini yapilir. Ugiincii asama ise esbiitiinlesme modelindeki hata teriminin
gecikmesini igeren kisa donem modeli tahmini yapilir.

ARDL sinir testi siirecinin ilk asamast modele dahil olan degiskenler arasinda uzun
donemli iligkinin varligin1 arastirmak {izere kisitsiz hata dizeltme modelinin

kurulmasindan olusmaktadir.

Basit haliyle ARDL (p,q) regresyon modeli su sekildedir:

Vi =Bo + Pyl T eeeee + BpYep + 0oXt + 01X T 02Xe2 F e + OgXtq t &(2.1)

burada ghatalar terimidir.

Klasik hata diizeltme modeli ise,

Ayr= Bot X Pildyei+ ZyjAxg+ ZoAXpk T @zt € (2.2)
seklinde ifade edilebilir.

Burada z(2.3) nolu uzun donem EKK tahmini kalintilarinda elde edilen hata diizeltme

terimini, A birinci fark operatorunt gosterir.
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Uzun donem olarak:

Yt = 0g + aXge TopXpy + Vi (2.3)

Kisitsiz hata diizeltme modeli;

Ayt = Bo + X BiAyti + ZyjAxarj + ZokAxork + OoYr1 + 01X1e1 + 02 Xor + € (2.4)
Denklemde e; hata terimini, A birinci fark operatérinu ifade eder. En uygun gecikme
uzunlugu Akaike Bilgi Kriteri (AIC) veya Schwarz Kriteri (SC) yardimiyla
belirlenmektedir.

Sinir testi i¢in kullanilan esitlik ise (2.4) nolu esitlik ile aynidir.

Burada Hy: 60o=0; =0, =0 bos hipotezine karsilik Hp.“dogru degildir” hipotezi F testi
yapilarak sinanir. Hp hipotezinin reddedilmesi degiskenler arasinda uzun dénemli bir

iliskinin oldugunu gdsterir.

Hipotez testi icin F-istatigi kullanilir. Hesaplanan F-istatistigi Pesaran vd. (2001)’deki
tablo alt ve iist kritik degerleri ile karsilagtirilir. F-istatistigi alt kritik degerden kiiciik ise
Ho Hipotezi kabul edilerek degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadigina karar
verilir. Hesaplanan F-istatistigi alt ve tst kritik degerler arasinda ise kesin bir karar
verilememektedir. Hesaplanan F-istatistigi iist kritik degerden biiyiik ise sifir hipotezi
reddedilir yani, modelde kullanilan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin

olduguna karar verilir.

Degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin yani esbiitiinlesmenin tespiti halinde,
kisa donem dinamikleri incelenebilir. Bu amagla oncelikle uzun donem iligkisi tahmin
edilir.

Uzun donem iliski ile birlikte hata diizelme modeli de tahmin edilir.

Ayt = Po + X BiAyri + ZyjAXqej + ZokAXork + 9ze.1 + € (2.5)

burada z.1 = (Vi1 -80 - @1Xat1 - axXo1) ifade eder.

(2.7) nolu esitliktepHata Diizeltme Terimidir. Bu terim, degiskenler arasinda uzun
donem iliskisinin elde edildigi modelin kalintilarinin bir gecikmeli degerini ifade

etmektedir ve ECM teriminin katsayis1 kisa donemde meydana gelen bir dengesizligin
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ne kadarinin uzun dénemde diizelecegini gosterir. Hata diizeltme teriminin katsayisinin

negatif ve anlamli olmasi beklenir.

2.4.2 Vektor Otoregressiv Model (VAR):

Sims (1980) tarafindan gelistirilen VAR modeli, secilen bitin degiskenleri birlikte ele
alir ve bir sistem biitlinliigii iginde inceler. Kesin bir bigimde igsel ve dissal degisken
ayrimi s6z konusu degildir. Ekonometrik modelin sekillendirilmesi agsamasinda, belirli
ve modelin olusumuna etki eden kat1 bir iktisadi teorinin varligi kabul edilmez. iktisadi
teorinin 6ne surdugii kisitlamalarin, varsayimlarin, model tanimini bozmasina izin
verilmez. Degiskenler arasi iliskiler hakkinda bir 6n kisit konulmaz. Boylelikle
ekonometristlerin  model kurma asamasinda yapmak zorunda olduklart on
varsayimlarin, olumsuz etkileri biiyiik 6lciide ortadan kalkmaktadir. Iktisat teorisinin
One surdugl cesitli hipotezlerin istatistik ve ekonometrik testleri, daha sonra sayisal
iktisadi veriler kullanilarak yapilir. VAR modelleri 6ncelikle makroekonomik
degiskenler arasindaki iliskilerin incelenmesinde ve rassal soklarin degiskenler
sistemine olan dinamik etkisinin analizinde kullanilir. Hatta bir¢ok iktisatgiya gore
kisitsiz VAR, ongérii icin klasik yapisal modellemeden daha iyi sonug verir. Igsel
degiskenlerin, modele ait denklemlerin hem sag, hem de sol tarafinda yer almasi,
incelenen iliskinin tahminini ve oradan bir sonug¢ c¢ikarilmasini zorlastirdigindan,
degiskenler arasi iligkileri yapisal olmayan tekniklerle belirlemek, bazen daha iyi sonug
vermektedir.

iki degiskenli VAR modeli, standard sekilde soyle ifade edilebilir

ye = ap + Zf)ﬂ by ye—i + Z?zl byixe_;i + £1¢(2.6)

Xe = € + 20 dyiyeg + X, doixe; + £20(2.7)

Yukaridaki modelde p gecikmelerin uzunlugunu, v ortalamasi sifir, kendi gecikmeli
degerleriyle olan kovaryanslari sifir ve varyanslari sabit, normal dagilima sahip, rassal
hata terimlerini gostermektedir. VAR modelinde hatalarin kendi gecikmeli degerleriyle
iligkisiz olmas1 varsayimi, modele herhangi bir kisit getirmez. Ciinkii degiskenlerin

gecikme uzunlugunun artirilmasiyla otokorelasyon sorununun iistesinden gelinilir.
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Hatalar zamanin belli bir noktasinda birbiriyle iliskiliyse, yani aralarindaki korelasyon
sifirdan farkli ise, hatalardan birindeki degisim, zamanin belli bir noktasinda digerini
etkileyecektir. Ayrica hata terimleri modelin sagindaki tiim degiskenlerle iliskisizdir.
Modelin sagtarafinda, sadece icsel degiskenlerin gecikmeli degerleri yer aldigi igin,
esanlilik problemiyle karsilagilmaz. Bu durumda, modeldeki her bir denklem klasik en
kiglik kareler yontemiyle tahmin edilebilir. VAR modelinde optimal gecikme
uzunluklari, Akaike, Schwartz, Hannan-Quinn vb.kriterlerle saptanabilir. Bu ¢alismada

gecikme uzunlugu AlCkriteri kullanilarak Eviews programu ile tespit edilmistir.

2.4.3 Etki-Tepki Fonksiyonlari:

Etki-tepki fonksiyonlari, VAR analizi ile bulunan ve rassal hata terimlerinden birindeki
bir standart sapmalik sokun, i¢sel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine olan
etkisini gosteren fonksiyonlardir.Bagka bir ifadeyle etki tepki fonksiyonlar1 VAR
modelindeki her bir degiskenin, yapisal soklar ortaya ciktiginda, bu soklara karsi

dinamik tepkisini gosterirler.

Etki tepki fonksiyonlarmin incelenen degiskenler arasindaki dinamik etkilesimi
belirlemede, simetrik iliskileritespit etmede biiyiik 6nemi vardir. Bir makroekonomik
buyiklugiin tzerinde en etkili degiskenin hangisi oldugu varyans ayristirmast ile etkili
bulunan bu degiskenin politika araci olarak kullanilabilir olup olmadig: ise, etki-tepki

fonksiyonlart ile belirlenir.

Standard VAR modelinden etki-tepki katsayilarii elde etmede en ¢ok kullanilan
yontemlerden birisi, hatalarin Cholesky ayrigtirmasi kullanilarak dikeylestirilmesi
(orthogonalize edilir) ve elde edilen varyans-kovaryans matrisinin diagonal hale
getirilmesidir.Bu  yizden degiskenlerin  sirasinin  degistirilmesi,  etki-tepki

fonksiyonlarinda ¢ok biiyiik degismelere yol agabilmektedir.
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Ayrica etki-tepkiler, VAR modelinin katsayilarinin dogrusal olmayan bir fonksiyonu
olmalarindan dolayi, bunlarin gercek degerleri hesaplanamaz. Ancak etki-tepki
fonksiyonlarinin gercek degerleri belirli bir olasilikla giiven araliklarinin i¢inde yer
alirlar. Bundan dolay1 etki-tepki fonksiyonlarinin katsayilarinin giiven araliklarinin
hesaplanmasinda kullanilan analitik yontemler, son zamanlarda elestiri konusu
olmustur.Bu konuda Monte Carlo ve bootstrap yontemleri sikga kullanilmaya
baglanmistir. Bu c¢alismada da etki-tepki fonksiyonlarmin standart hatalarinin
hesaplanmasinda Monte Carlo teknigi kullanilmaktadir. Etki-tepki fonksiyonu iki
degiskenli VAR matris formunda yazilirsa,

_ [alo] n (an alz) JZ’::H [eu](z 8)

Yt]
QAo a1 a4

Zt
Bu formu daha agik olarak,

;’:] =[]+ 22, [Zi Zz]i[z:]yazﬂabﬂir. (2.9)

(2.9) nolu esitlik y; ve z;terimlerinin e;, ve e, terimleri cinsinden ifadesidir. Bu ifadeyi
sok terimleri €, vee,, cinsinden yazmak mimkndur.
Hatalar vektori

[elt —b1;

B £yt . .
eu]_m[_bu V2([ 2] sextindedir.(2.10)

(2.9) ve (2.10) nolu esitliklerin hareketli ortalamalar hali

=1 +22 [228 228 seklindedir.(2.11)

Burada @; katsayilar1 soklarin y,ve z, Uzerindeki etkisini olusturmak i¢in kullanilir.

Bu teknige gore, Hamilton (1994) tarafindan hesaplanan VAR katsayilarinin asimptotik
dagilimindan, rassal bir 6rneklem segilir. Simiilasyonla elde edilmisbu katsayilardan
yararlanarak, etki-tepki katsayilari elde edilir. Bu siireg, belirli bir sayida tekrarlanarak,
etki-tepki katsayilarinin 6rneklem dagilimi bulunur. Bu dagilimdan faydalanarak
standart sapmalar elde edilir. Bu sekilde elde edilen standart sapmalar, etki-tepki

fonksiyonlarmin standart hatalarini verecektir.
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2.4.4 Varyans Ayristirmasi

Sims (1980) varyans ayristirmasi, i¢sel degiskenlerden birisindeki degisimi, tim icsel
degiskenleri etkileyen ayr1 ayr1 soklar olarak ayirdigini, varyans ayristirmasi, sistemin
dinamik yapis1 hakkinda bilgi verdigini bildirmistir. Varyans ayristirmasinin amact, her
bir sokun, gelecek donemler i¢in Ongdriiniin hata varyansina olan etkisini ortaya
¢ikarmaktir. Ongériiniin hata varyansi, h uzunluktaki bir dénem igin, her bir degiskenin
hata varyansina katkisi olarak ifade edilebilir. Daha sonra bu sekilde elde edilen her bir
varyans, toplam varyansa oranlanarak, yiizde olarak nispi agirligi bulunur. Varyans
ayristirmasindan elden edilen sonuglarin yorumlanmasi da 6nemlidir. Yukaridaki gibi
bir model distnursek vi; deki bir sok, tahmin donemi uzunlugu ne olursa olsun X’in
Ongorii hata varyansini etkilemiyorsa, X digsal kabul edilebilir. Clinki X, y’den bagimsiz
olarak hareket etmektedir. Aksine, vi; deki bir sok tamamen (ya da 6nemli 6lgude) X’in
Ongorii hata varyansimi etkiliyorsa, X igsel bir degisken kabul edilir. Varyans

ayristirmasinda da degiskenlerin siras1 sonuglara etki etmektedir.
2.5 Bulgular:

Bu kisimda oncelikle Tiirkiye’nin 1999-2013 yillar1 ¢eyrek ddnemlerdeki toplam
thracat1 Dolar ve Euro kuru {lizerinden ayr1 ayri ele alinarak degerlendirme yapilmistir.
Caligmada kullanilan gecikme sayist AIC kriteri kullanilarak tespit edilmistir.
Calismanin faiz- kur iliskinin incelendigi boliim hari¢ tamamu i¢in {i¢ gecikme sayisinin
uygun oldugu bulunmustur. Tim veriler i¢in duraganlik testi uygulanmis verilerin
diizeyde duragan olmadigi, birinci farkta tim varyasyonlar: ile duragan oldugu tespit

edilmistir. Duraganlik testleri sonuglari EK-3’te verilmistir.

2.5.1 ARDL Modeli

Tiirkiye’nin ihracat degeri, ithalatgr lilkenin milli gelirini, karsilikli doéviz kurunu ve

merkez bankasi bor¢ verme faizini parametre olarak igeren modelimiz su sekildedir.
A lnEXi,t =gt ijA lnEXi,t_j + ZC]'A lnGDP,t_J- + Ede lIlERt_j + + ZEJA 11’1|Rt.j +

MINEXj + 22INGDP ¢ + A3INERy + AglnIRyj + Vi (2.12)

56



EXit . Turkiye’den j Ulkesine Olan hracatinin Logaritmasi

GDP;j; . ithalatg1 J Ulkesinin t Zaman1 Gayri Safi Yurtici Milli Hasilas1 Logaritmast
RE;t Ithalatc1 J Ulkesi Ile Karsilikli Reel Dviz Kuru.

IR; - Tiirkiye Merkez Bankas1 Bor¢ Verme Faizi

2.5.1.1 Faiz -Déviz Kuru Iliskisi

Faiz oranlarmin dis ticaret iizerindeki etkisi doviz kurunda olusan degisimler kanaliyla
gerceklestigi kabul edilmektedir. Bu sebeple oncelikle faiz ile kur arasinda anlamli bir
iligkinin olup olmadig1 arastirilacaktir. Bu iki degisken arasinda anlamli bir uzun
donemli bir iligkinin varligmin tespit edilmesi halinde faiz- ihracat arasinda da bir

esbiitiinlesme veya uzun donemli bir iliskiden s6z edilebilir. Faiz kur arasindaki ARDL

esbiitiinlesme testi sonuglar1 asagidadir.

Tablo 2.1: Euro Kuru-Faiz Esbiitiinlesme Testi

Euro
Degisken Katsay1 P-Degeri

Sabit 0.294 0.133

A(EURO (-1)) 0.265 0.097
ARDL Testi A(EURO (-2)) 0.029 0.860

A(MBFAIZ(-1)) -0.008 0.243

A(MBFAIZ(-2)) 0.001 0.778

EURO (-1) -0.118 0.149

MBFAIZ(-1) -0.002 0.270
Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) Alt Pesaran(2001) Ust
Wald Test 1.380896 4.94 573

Test sonuglarina gore Euro kuru ile Merkez Bankasi faiz orani arasinda uzun donemli
bir iligki bulunmamaktadir. ARDL sonuglarina gore test edilen bos hipotez F istatistigi
degeri 1.3808 olup, Pesaran (2001) tarafindan verilen alt smirin altinda kaldigindan
icinde kaldigindan kesin olarak anlamli bir uzun doénemli iliski bulunamamstir. Elde
edilen F istatistiinin Pesaran (2001) tarafindan verilmis olan iist sinirdan biiyiik olmasi
halinde bos hipotez reddedilirken, alt sinirin altinda ise bos hipotez kabul edilmektedir.
Bulunan F degerinin sinir degerler arasinda kalmasi halinde ise red veya kabulden sz

edilemez.
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Hata diizeltme modelinin uygulanabilmesi i¢in esbiitiinlesmenin  bulunmasi
gerekmektedir. Bu tur bir iligki tespit edilememis olmasi nedeniylehata duzeltme
modelininuygulanmasina devam edilememistir.Elde edilen bulgularEuro kuru ile
Merkez Bankasi faiz oram1 arasinda uzun doénemli anlamli bir iliski olmadigimi

gostermistir.

Tiirkiye’ nin toplam ihracati Dolar birimi tizerinden degerlendirildiginde de Tablo 2.2°de
verilen sonuglara goreDolar kuru ile Merkez Bankasi faiz orani arasinda da

esbiitiinlesme bulunamamustir.

Tablo 2.2: Dolar Kuru-Faiz Esbiitiinlesme Testi

Dolar
Degisken Katsay1 P-Degeri

Sabit 0.191 0.085

A(DOLAR (-1)) 0.303 0.043
ARDL Testi A(DOLAR(-2)) -0.040 0.802

A(MBFAIZ(-1)) -0.003 0.601

A(MBFAIZ(-2)) 0.002 0.677

EURO (-1) -0.110 0.084

MBFAIZ(-1) -0.005 0.581
Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) Alt Pesaran(2001) Ust
Wald Test 2.365701 4.94 5.73

Ulagilan bu sonucun saglamliginin test edilmesi amaciyla iki degisken arasinda
arasindaki iliski Engle ve Granger (1987) Esbiitiinlesme Yontemi kullanilarak da
aragtirtlmistir. Elde edilen sonuglar EK-4’te verilmistir. Bu sonuglara gore de iki

degisken arasinda uzun donemli bir iligki yani esbiitiinlesme tespit edilememistir.

2.5.1.2 Faiz- Ihracat iliskisi: Genel Toplam ihracat:

Bu kisimda Tiirkiye’nin ¢eyrek donem olarak Euro cinsinden toplam ihracati ile Merkez
Bankasi faiz orani arasindaki uzun donemli iliskinin olup olmadigt ARDL Yontemi ve
Hata Diizeltme Modeli kullanilarak arastirilmistir. EK-3’te verilen sonuglardan

goriildiigii iizere serilerin hepsi birinci farklar alindiginda duragan hale gelmektedir.
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Tablo 2.3: Faiz- Euro Bazinda Ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke Euro Genel ihracat
Degisken Katsay1 P-Degeri

Sabit 0.679 0.007
A(IHRACAT(-1)) -0.296 0.022

ARDL Testi A(IHRACAT(-2)) 0.312 0.017
A(MBFAIZ(-1)) 0.002 0.137
A(MBFAIZ(-2)) 0.002 0.859
IHRACAT(-1) -0.151 0.008
MBFAIZ(-1) -0.009 0.027

Siir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) Alt Pesaran(2001)

Ust
Wald Test 4.096490 4,94 5.73

Tiirkiye’nin toplam ihracati Euro kuru cinsinden alindiginda Merkez Bankasi faiz orani
ile Ihracat arasinda uzun doénemli bir iliskiden yani esbiitiinlesme bulunmamaktadir.
Tablo 2.3’te verilen sonuclara gore test edilen bos hipotez i¢in elde edilen F istatistigi
degeri 4.096490 olup, Pesaran (2001) tarafindan verilen alt ve iist sinirlarin i¢inde

kaldigindan anlamli bir uzun dénemli iliski bulunamamustir.

Tablo 2.4: Faiz- Dolar Bazinda ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke Dolar Genel ihracat
Degisken Katsay1 P-Degeri

Sabit 0.729 0.016
A(IHRACAT(-1) 20.115 0.386

ARDL Testi A(IHRACAT(-2)) 0.246 0.065
A(MBFAIZ(-1) 0.001 0522
A(MBFAIZ(-2)) 0.005 0.788
IHRACAT(-1) -0.157 0.017
MBFAIZ(-1) -0.001 0.042

Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) | Pesaran(2001)

Alt Ust
Wald Test 3.282829 2.86 3.78

Tirkiye’nin toplam ihracat1 Dolar kuru cinsinden alindiginda Merkez Bankasi faiz orani
ile Ihracat arasinda uzun dénemli bir iliski yani esbiitinlesme yoktur.Tablo
2.4’tekisonuglara gore test edilen bos hipotez icin elde edilen F istatistigi degeri
3.282829 olup, Pesaran (2001) tarafindan verilen alt ve {ist sinirlarin i¢cinde kaldigindan

anlamli bir uzun doénemli iliski bulunamamaistir.
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2.5.2 Faiz-Ihracat Iliskisi: Sektorlerin AB Ulkelerine ihracat::

Bu kisimda Tiirkiye’nin imalat sanayi ve tarim sektorlerinin AB iiyesi llkelere Euro

bazinda yaptiklar1 ihracatin Merkez Bankasi faiz oranlarindan nasil etkilendigi

arastirilmastir.

2.5.2.1 Sanayi Sektoru

Tiirkiye’nin imalat sanayi sektoriinlin 27 AB {ilkesine olan ihracati ile Merkez Bankas1

faiz orani arasindaki uzun donemli iligkiyi arastiran ARDL testi sonuglar1 Tablo 2.5 ‘te

verilmigtir.

Tablo 2.5: Faiz — Sanayi Sektorii AB Ulkelerine ihracat1 Esbiitiinlesme Testi

ULKE AB -27 ULKELERI
Degisken Katsay1 P-Degeri

Sabit 0.986 0.658
A(IHRACAT(-1)) -0.059 0.719
A(IHRACAT(-2)) -0.138 0.440
A(IHRACAT(-3)) -0.516 0.002
A(GDP(-1)) 1.655 0.023
A(GDP(-2)) 1.898 0.015
A(GDP(-3)) 1.319 0.037
A(EUROKUR(-1)) -0.011 0.757

ARDL Testi A(EUROKUR(-2)) 0.022 0.598
A(EUROKUR(-3)) -0.117 0.004
A(MBFAIZ(-1)) 0.003 0.838
A(MBFAIZ(-2)) 0.005 0.740
A(MBFAIZ(-3)) 0.002 0.155
IHRACAT(-1) -0.380 0.031
GDP(-1) 0.064 0.881
EUROKUR(-1) 0.046 0.031
MBFAIZ(-1) -0.008 0.147

Simr Testi F-DEGERI Pesaran (2001) | Pesaran(2001) Ust

Alt
Wald Test 2.608275 2.86 3.78

Avrupa Birligi iilkelerine yapilan imalat sanayi ihracati ile Merkez Bankasi faiz orani

arasinda bir esbiitiinlesme tespit edilememistir. Uzun donemde bir dengenin varliginin

kontrol edildigi test icin elde edilen F-istatistigi 2.608275 kritik sinirlarin iginde

kalmistir. Bu sebeple bu iki degisken arasinda bir esbiitiinlesme bulunmamaktadir.
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2.5.2.2 Tarmm Sektorii

Tarim sektoriinlin Avrupa Birligine olan ihracati ile Merkez Bankasi faiz orani
arasindaki esbiitiinlesme testi sonuglar1 Tablo 2.6 da verilmistir.

Tablo 2.6: Faiz- Tarim Sektorii AB Ulkelerine ihracati Esbiitiinlesme Testi

Ulke AB -27 Ulkeleri
Degisken Katsay1 P-Degeri
Sabit 8.631 0.089
A(IHRACAT(-1)) -0.438 0.046
A(IHRACAT(-2)) -0.671 0.000
A(IHRACAT(-3)) -0.556 0.000
A(GDP(-1)) 3.439 0.061
A(GDP(-2)) -3.751 0.052
A(GDP(-3)) -0.494 0.789
A(EUROKUR(-1)) -0.136 0.265
, A(EUROKUR(-2)) -0.170 0.218
ARDL Testi A(EUROKUR(-3)) -0.290 0.027
A(MBFAIZ(-1)) 0.005 0.380
A(MBFAIZ(-2)) 0.013 0.022
A(MBFAIZ(-3)) -0.011 0.041
IHRACAT(-1) -0.452 0.099
GDP(-1) -1.174 0.122
EUROKUR(-1) 0.064 0.375
MBFAIZ(-1) -0.001 0.534
Sinir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) Alt Pesaran(2001) Ust
Wald Test 1.321060 2.86 3.78

AB iilkelerine yapilan tarim {riinleri ihracati i¢in, faiz orani ile ihracat miktar1 arasinda
uzun donemde bir denge yani esbiitiinlesme bulunmamaktadir. Bulunan F-istatistigi
degeri 1.321060 Pesaran (2001) tarafindan verilen alt sinirdan da diisiik oldugundan

Kesin olarak bir esbiitiinlesme yoktur.

61



2.5.3 Faiz- Thracat iliskisi: Ulkeler Bazinda ihracat

Bu kisimda Tiirkiye’nin Euro bazinda Almanya, Fransa; Ingiltere, Ispanya ve Italya’ya

olan ihracat ile Dolar bazinda ABD, Japonya ve Rusya’ya olan ihracat miktar1 Uzerine

Merkez Bankasi faiz oranlarinin etkisinin olup olmadig arastiriimaktadir.

2.5.3.1 Almanya

Tiirkiye’nin Euro cinsinden c¢eyrek dilimde Almanya’ya yaptigi toplam ihracatta;
Merkez Bankasi faiz orani ile bu iilkeye olan ihracat miktari i¢in uzun dénemli bir iligki
yoktur. Tablo 2.7°deki verilen F-istatistigi 3.375525 alt ve ist sinirlar arasinda

kaldigindan mutlak bir yorum yapilamamasina karsin bu iki degisken arasinda uzun

dénemli kesin bir iliski bulunamamistir

Tablo 2.7: Faiz—Almanya’ya ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke Almanya- Euro
Degisken Katsay1 P-Degeri
Sabit -1.272 0.334
A(IHRACAT(-1)) -0.217 0.174
A(IHRACAT(-2)) -0.276 0.044
A(IHRACAT(-3)) -0.151 0.235
A(GDP(-1)) 3.636 0.000
A(GDP(-2)) 0.624 0.493
A(GDP(-3)) 2.034 0.032
A(EUROKUR(-1)) -0.057 0.058
_ A(EUROKUR(-2)) -0.038 0.257
ARDL Testi A(EUROKUR(-3)) -0.068 0.044
A(MBFAIZ(-1)) 0.001 0.291
A(MBFAIZ(-2)) 0.004 0.764
A(MBFAIZ(-3)) -0.001 0.142
IHRACAT(-1) -0.401 0.004
GDP(-1) 0.436 0.130
EUROKUR(-1) 0.036 0.070
MBFAIZ(-1) 0.003 0.443
Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) Pesaran(2001) Ust
Alt
Wald Test 3.375525 2.86 3.78
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2.5.3.2 Fransa

Tablo 2.8’¢ gore Tirkiye’nin Fransa’ya olan Euro cinsindeki ihracati ile Merkez
Bankas1 faiz oram1 arasinda uzun donemde bir denge yani esbiitiinlesme
bulunmamaktadir. Egbiitiinlesme i¢in elde edilen F-istatistigi 2.811213, katsayilarin
sifira esit oldugunu kabul eden bos hipotezin kabul edilme sinirina ¢ok yakindir. Bu
sebeple faiz oranimnin uzun donemde Fransa’ya yapilan ihracat {izerine herhangi bir

etkisi yoktur.

Tablo 2.8: Faiz—Fransa’ya Ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke Fransa- Euro
Degisken Katsay P-Degeri
Sabit -6.185 0.150
A(IHRACAT(-1)) 0.032 0.898
A(IHRACAT(-2)) 0.062 0.803
A(IHRACAT(-3)) -0.170 0.349
A(GDP(-1)) 1.406 0.665
A(GDP(-2)) 2.615 0.364
A(GDP(-3)) -5.654 0.040
A(EUROKUR(-1)) -0.036 0.483
_ A(EUROKUR(-2)) 0.044 0.429

ARDL Testi A(EUROKUR(-3)) -0.122 0.032
A(MBFAIZ(-1)) -0.001 0.951
A(MBFAIZ(-2)) 0.004 0.085
A(MBFAIZ(-3)) 0.000 0.978
IHRACAT(-1) -0.704 0.023
GDP(-1) 1.482 0.106
EUROKUR(-1) -0.001 0.965
MBFAIZ(-1) -0.008 0.349

Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) | Pesaran(2001) Ust

Alt
Wald Test 2.811213 2.86 3.78
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2.5.3.3 Ingiltere

Tiirkiye’nin Ingiltere’ye olan ihracati ile Merkez Bankasi faiz orani arasinda uzun
donemde bir iliski yoktur. Tablo 2.9°da verilenesbiitiinlesme testi sonuglarindan elde
edilen F-istatistigi  3.299 iki degisken arasinda uzun donem iliskisi olmadigin

goOstermektedir.

Tablo 2.9: Faiz—ingiltere’ye Ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke ingiltere- Euro
Degisken Katsay1 P-Degeri
Sabit -4.577 0.015
A(IHRACAT(-1)) 0.118 0.625
A(IHRACAT(-2)) -0.267 0.223
A(IHRACAT(-3)) -0.371 0.023
A(GDP(-1)) 0.514 0.403
A(GDP(-2)) 0.321 0.586
A(GDP(-3)) 1.260 0.003
A(EUROKUR(-1)) -0.061 0.331
, A(EUROKUR(-2)) -0.014 0.836
ARDL Testi A(EUROKUR(-3)) -0.126 0.061
A(MBFAIZ(-1)) 0.001 0.703
A(MBFAIZ(-2)) -0.003 0.238
A(MBFAIZ(-3)) 0.002 0.327
IHRACAT(-1) -0.909 0.001
GDP(-1) 1275 0.006
EUROKUR(-1) 0.124 0.004
MBFAIZ(-1) -0.002 0.090
Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) | Pesaran(2001) Ust
Alt
Wald Test 3.299343 2.86 3.78
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2.5.3.4 Ispanya

Ispanya’ya yapilan ihracat degerlendirildiginde faiz orani ile ihracat arasinda uzun

donemde bir denge yani esbiitiinlesme yoktur.

Tablo 2.10: Faiz-ispanya’ya ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke Ispanya-Euro
Degisken Katsay1 P-Degeri
Sabit 2.344 0.228
A(IHRACAT(-1)) -0.131 0.430
A(IHRACAT(-2)) -0.033 0.838
A(IHRACAT(-3)) -0.128 0.371
A(GDP(-1)) 4.159 0.009
A(GDP(-2)) 4316 0.015
A(GDP(-3)) -1.632 0.320
A(EUROKUR(-1)) -0.082 0.222
_ A(EUROKUR(-2)) 0.044 0.563
ARDL Testi A(EUROKUR(-3)) 20.124 0.096
A(MBFAIZ(-1)) -0.002 0.476
A(MBFAIZ(-2)) 0.006 0.086
A(MBFAIZ(-3)) 0.003 0.223
IHRACAT(-1) -0.411 0.018
GDP(-1) -0.278 0.478
EUROKUR(-1) 0.083 0.077
MBFAIZ(-1) -0.002 0.029
Simir Testi F-DEGERI Pesaran (2001) Alt | Pesaran(2001) Ust
Wald Test 3.605901 2.86 3.78

Tablo 2.10’daki esbiitiinlesme testi sonucunda bulunan F-istatistigi Pesaran(2001)
tarafindan verilen alt ve {ist sinirlarin arasinda kalmaktadir. Bu sebeple degiskenler

arasinda bir uzun dénemli iligki yoktur.
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2.5.35 Italya

Italya’ya yapilan ihracat ile faiz oram arasinda esbiitiinlesme yoktur. Elde edilen F-
istatistigi alt ve st kritik degerleri arasinda kaldigi i¢in bu iki degisken arasinda uzun

donemli bir iligki bulunmamaktadir.

Tablo 2.11: Faiz—italya’ya Ihracat Esbiitiinlesme Testi

Ulke italya-Euro
DEGISKEN KATSAYI P-DEGERI
Sabit 7.292 0.057
A(IHRACAT(-1)) -0.136 0.394
A(IHRACAT(-2)) -0.201 0.165
A(IHRACAT(-3)) -0.343 0.024
A(GDP(-1)) 1.230 0.074
A(GDP(-2)) 0.995 0.073
A(GDP(-3)) -0.343 0.429
A(EUROKUR(-1)) 0.037 0.477
_ A(EUROKUR(-2)) -0.067 0.264

ARDL Testi A(EUROKUR(-3)) -0.146 0.014
A(