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DOViZ KURUNDAKI DEGISKENLIGIN
TURKIYE’NIN IHRACATINA UZUN DONEMLI
ETKISI

Muammer SIMSEK"
Cem KADILAR"

Oz

Bu ¢aligmada, egbiitiinlesme analizinde yeni gelistirilen sinir testi teknigi
kullanilarak doviz kurundaki degiskenligin Tiirkiye’ nin ihracatina uzun dénemli
etkisi incelenmektedir. D6viz kurundaki degisme, GARCH modellemesi ile
Olciilmektedir. Elde edilen sonuglar, Tiirkiye’nin ihracat talebinin, doviz
kurundaki degiskenligin uzun dénemli etkisine duyarli olmadigini géstermistir.

Anahtar Sézciikler: Thracat hacmi, déviz kuru degiskenligi, birim kok,
kisitsiz hata diizeltme modeli, esbiitiinlesme analizi, sinir testi, kritik siir
degerleri, GARCH.

Abstract

The Long Run Effecf of Exchange Rate Volatility on Turkey’s Export

In this study, the long-term effect of the exchange rate volatility on
Turkey’s export has been investigated using the recently developed bounds
testing technique in cointegration analysis. Exchange rate volatility has been
obtained by GARCH modelling. The results show that Turkey’s export demand
is not sensitive to the exchange rate volatility in the long run.

Keywords: Export volume, exchange rate volatility, unit roots, unresricted
error correction model, cointegration analysis, bounds testing, critical value
bounds, GARCH.
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GIRiS

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinden sonra diinyada
uygulanmaya baslanan yiizen kur sistemi, arastirmacilari doviz kurundaki
degiskenligin ve belirsizligin, dis ticaret hacmi tizerindeki etkilerini incelemeye
yoneltmistir. Diger yandan doviz kurundaki degiskenligin dis ticareti olumsuz
yonde etkilemesine iliskin endiseler, yiizen doviz kuru sisteminden doviz
kurundaki dalgalanmalar1 hafifletmek igin, diinya c¢apinda doviz kuru
politikalarinin  koordinasyonuna ve Avrupa Para Sisteminin doviz kuru
mekanizmasi gibi doviz kurunun yonetimine dogru bir diisiinceye yoneltmistir.

Doviz kurundaki degiskenligin ticaret akimm iizerindeki etkilerini
arastiran genis bir literatiir bulunmaktadir. Bu ¢alismalardan, farkli sonuglar
elde edilmistir. Bir tarafta ¢ok sayida ¢alismada, doviz kurundaki degiskenligin
uluslararasindaki ticaretin riskini artirarak, ihracat iizerinde negatif bir etki
meydana getirdigi belirtilmektedir. (Hooper ve Kohlhagen, 1978: 483-511,
Bailey vd., 1986: 466-477; Thursby ve Thursby, 1987: 488-495; Peree ve
Steinherr: 1989: 1241-1264; Kroner ve Lastrapes, 1993: 298-318). Soyle ki
doviz kurundaki yiiksek degiskenlik, risk algilayan tacirler igin daha yiiksek
maliyete yol agmakta ve dis ticareti azaltmaktadir. Ciinkii ticari sdzlesmenin
yapildigi zamandaki kur iizerinde anlasmaya varilmakta, ancak vadeli
O6demelerde, 6demenin yapildigi tarihte kur degisebilmektedir. Bu nedenle
doviz kurundaki degismeler eger Onceden tahmin edilemezse belirsizlik
meydana gelmekte, boylece dis ticaretten elde edilecek kazanglar azalmakta
hatta zarar bile s6z konusu olabilmektedir. Boylece uluslar arasi ticaretin
yararlart azalmaktadir.

Diger yandan yakin zamanlarda teorideki gelismeler, doviz kurundaki
degiskenligin ticaret hacmi lizerinde hem negatif hem de pozitif yonde etkiler
meydana getirebilecegine isaret etmektedir. De Grauwe (1988: 63-84) gelir
etkisinin ikame etkisinden {istin olmasinin; dis ticaret ile doviz kuru
degiskenligi arasinda pozitif bir iliskiye yol agabilecegini vurgulamaktadir.
Ornegin eger ihracatcilar yeteri kadar risk algiliyorlarsa, déviz kurunun
degiskenligindeki bir artis, ihracat gelirlerinin marjinal faydasini artiracak ve
boylece ihracatgilarin ihracati artirmalarim tesvik edecektir. De Grauwe, doviz
kurundaki belirsizligin ihracat {izerindeki etkisinin, algilanan riskin derecesine
bagl oldugunu belirtmektedir. Ornegin, ¢ok yiiksek risk algilayip gelirlerindeki
azalmaya lzilen bir ihracatg; riskler daha da yiikselse bile, gelirlerini artirmak
icin daha fazla ihracat yapabilir. Diger yandan, daha az risk algilayan bir
ihracat¢1 da muhtemel kotii bir sonugla ilgilenmemekle birlikte ihracattaki cazip
olmayan geliri dusiinerek riskler yiiksek oldugu zaman daha az ihracat
yapabilir.
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Bu konudaki baslica ampirik ¢aligmalar asagidaki gibi siralanabilir:

Hooper ve Kohlhagen (1978: 483-511), ihracat arz1 ve ithalat talebi i¢in
farkli riskteki taraflarin yer aldigi bir model olusturarak, 1965-1975 arasinda
ABD ile Almanya arasindaki ticarette doviz kurundaki degiskenligin, ticaret
akimi ve ihracat fiyatlar lizerindeki etkisini incelemiglerdir. Analizlerinde, spot
piyasadaki cari kur ile eski vadeli kur arasindaki haftalik ortalama degisme
kullanilmustir. Bulgular, doviz kurundaki belirsizligin fiyatlar {izerinde anlamli
bir etkiye sahip oldugunu, fakat ticaretin hacmi iizerindeki etkisinin anlamsiz
oldugunu gostermistir.

Cushman (1983: 45-63), Hooper ve Kohlhagen’nin kullandiklar1 yontemi
kendi calismasina uyarlayarak reel doviz kurundaki degiskenligin etkisini
aragtirmigtir. Degiskenligi, reel kurlardaki ii¢ aylik degismelerin standart
sapmasi ile 6lgmistiir. 1965-77 déneminde ABD ve Almanya’ya iliskin 14
karsilikli ticari iligkiyi incelemistir. Cushman doviz kurundaki degiskenligin,
alt1 ticari iliski lizerinde (ABD’nin; Kanada, Fransa ve Japonya’ya yaptigi
ihracat; ABD’nin; Kanada ve Japonya’dan ithalat: ile Almanya’nin ingiltere’ye
yaptig1 ihracat) negatif ve anlamli bir etki meydana getirdigini, elde edilen
regresyon esitligindeki diger degiskenlere iliskin katsayilardan {i¢liniin
isaretinin ters yonlii oldugunu belirtmektedir. Ayrica elde ettigi sonuglardan
ikisi de, doviz kurundaki degiskenligin ticaret akimi tizerinde pozitif bir etkiye
sahip oldugunu gostermistir.

Kenen ve Rodrik (1985: 311-315) aylik verileri kullanarak, sanayilesmis
iilkelerin reel efektif doviz kurlarindaki kisa donemli degiskenligin, bu iilkelerin
ithalatina etkisini analiz etmektedir. Caligmadan ii¢ 6nemli sonug elde edildigi
belirtilmektedir. Birincisi, ylizen kur sisteminin uygulandigr donemde piyasalar
tecriibe kazandik¢a degiskenligin azalmadigi, trendin bazi iilkeler igin ters
yonde goziiktiigiidiir. Tkincisi, sanayilesmis iilkeler arasinda Japonya ve Isveg’in
doviz kurlarindaki degiskenligin daha fazla olmasidir. Ugiinciisii ise, elde edilen
bulgularin, Cushman (1983) ile Akhtar ve Hilton (1984) tarafindan elde edilen
bulgularla paralellik tasidigi, buna karsilik Hooper ve Kohlhagen (1978)’in
bulgulariyla gelistigi belirtilmektedir.

Thursby ve Thursby (1987: 488-95), Gravity modeli ile Linder hipotezi
tizerinde yogunlagan iki yonlii ticaret akimlari modeli {izerinde galismiglardir.
Gravity modelinde; iki iilke arasindaki ticaretin degeri milli gelirin pozitif bir
fonksiyonu olarak, buna karsilik iki {ilke arasindaki uzakligin ise negatif bir
fonksiyonu olarak belirlenmektedir. Yani iilkelerin GSYIH’lar arttikca bunlar
arasindaki ticaret artmakta, Ulkeler arasindaki mesafe arttikca ticaret
azalmaktadir. Linder’in hipotezine gore, iki lilke arasindaki sanayi iiriinleri
ticareti; bu iilkelerdeki kisi bagina gelir diizeyi ile paralellik tasimaktadir. Yani,
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bu tilkelerdeki kisi basina gelirler birbirlerine yaklastikga ticaret artabilecek,
buna kargilik bu iilkelerdeki kisi basma gelirler arasindaki fark arttikga ticaret
azalacaktir. Modellerinde doviz kurundaki degiskenligin etkisi; spot piyasadaki
doviz kurunun ortalama yillik degisimini kullanarak, 17 tilkeye iliskin 1974-82
donemi verileri ile test edilmektedir. Thursby wve Thursby’nin ampirik
analizinden elde edilen sonuglar, 17 iilkeden 15’inde doviz kurunun
degiskenligi ile iki yoOnlii ticaret arasinda negatif bir iligkinin bulundugunu
gOstermistir. Ayrica bu iilkelerin 10’unda etki, istatistiksel olarak anlamli
¢ikmustir. Doviz kurundaki degiskenligin reel bir olgiisiiniin yeniden yapilan
testinden elde edilen sonuglarin riskin nispi fiyatlardan ziyade doviz kurundan
kaynaklandigin1 ileri siiren hipotezi destekledigi ve onceki sonuglari
degistirmedigi gorilmiistiir.

Koray ve Lastrapes (1989: 708-712), VAR (vector autoregressive)
modellerini kullanarak reel déviz kurundaki degiskenligin, ABD’nin, Ingiltere,
Fransa, Almanya, Kanada ve Japonya’dan yaptigi ithalat tizerindeki kargilikli
etkisini aragtirmaktadir. VAR modelleri, ABD ve yabanci makro degiskenleri
kapsamakta ve her iilke icin ayr1 ayr1 tahmin edilmektedir. Degiskenlik
iizerindeki siirekli soklar, bu ticaret Ol¢iisii {izerinde negatif bir etkiye sahip
olmasina ragmen sonuglar, degiskenligin ithalat iizerindeki etkisinin zayif
oldugunu gostermistir. Bu etkilerin ylizen kur doneminde nispeten daha 6nemli
oldugu belirtilmektedir.

Peree ve Steinherr (1989: 1241-64), doviz kurundaki belirsizlikle ticaret
akigt arasindaki iligkiyle ilgili mevcut literatiirdeki Sonuglari yeniden
degerlendirmeyi  amaglamuslardir. Orta donemde doviz  kurlarindaki
belirsizligin; potansiyel maliyetler ve rekabet giicii tizerindeki etkisinin, mevcut
literatiirde Olciilen belirsizlikten ¢ok daha fazla olabilecegi belirtilmektedir.
Doviz kurundaki uzun doénemli degiskenligin Olgiimiinde, en kiigiik kareler
yontemi kullanilmistir. Sonuglar, orta donemde doviz kuru belirsiz oldugunda,
ABD disindaki sanayi tlkelerinin ticaretlerinin akimimni ters yonde etkiledigini
gostermistir.

Medhora (1990: 313-24), 1976-82 arasindaki dénemde doviz kurundaki
degiskenligin, Bati Afrika Parasal Birligi’nin ticaretine etkisini incelemistir.
Analiz, doviz kurundaki degiskenligin Birligin reel ithalatim1 etkilemedigini
gOstermistir.

Kumar ve Dhawan (1991: 1225-40), doviz kurundaki belirsizligin,
Pakistan’in 1974-85 arasinda geligsmekte olan {ilkelere yaptig1 ihracat lizerindeki
etkisini tahmin etmeyi amacglamaktadir. Degiskenligin Olgiimiinde farkli
Olgtimler kullanilmistir. Sonuglar, karsilikli olarak doviz kurlarindaki artan
degiskenligin ihracatlar1 ters yonde etkiledigini ortaya koymustur. Ancak
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nominal kurdaki degiskenlik, reel kurdaki degiskenlikten daha anlamh
cikmustir,

Asseery ve Peel (1991: 173-7)’in, 1972-87 arasinda bes iilkenin
(Avustralya, Japonya, Ingiltere, ABD ve B.Almanya) verileri ile yaptigi
analizden elde edilen sonuglar, doviz kurundaki degiskenligin ihracat tizerindeki
etkisinin pozitif oldugunu gostermistir.

Franke (1991: 292-307), teorik olarak bir firmanin ihracat stratejisini
analiz etmektedir. Firmanin, tekelci rekabet ortaminda faaliyet gosterdigi ve reel
doviz kurunun artan bir fonksiyona sahip olarak ihracattan elde edilmesi
beklenen net gelirini maksimize etmeye calisigi varsayilmaktadir. Thracat
stratejisinde, maruz kalinan ulagim maliyetleri ile yabanci bir piyasaya giris
veya ¢ikista maruz kalinan maliyetler ve ihracattan elde edilen kar veya zarara
gore karar verilecegi belirtilmektedir.

Bu caligmada ihracat yapan firmalarm, doviz kurunun degiskenligindeki
bir artistan kaynaklanan genel kosullardaki davranisin1 gdstermektedir. Firmalar
kendilerinin en uygun ihracat hacimlerini, doviz kurunun diizeyine gore
ayarlarlar. Ayrica, bu ¢alismada doviz kurundaki degiskenlikle birlikte uluslar
arasi ticaret hacminin de arttig1 kosullart gostermektedir.

Sercu (1992: 579-93)’nun ¢alismasinda doviz kurunun belirsizligindeki
artigin ticarete engel olmaktan ziyade, tarifelerdeki veya ulasim maliyetlerindeki
bir artigta oldugu gibi benzer etkilere sahip oldugu belirtilmektedir. Sercu boyle
bir etkiyi kiiglik bir ekonomide, kisa donemli bir modelde ve tam rekabet,
monopol ve potansiyel monopol veya duopol gibi alternatif piyasa kosullarinda
gostermektedir. Sercu’ya gore, kismi monopol kosullar1 altinda degiskenligin
etkisi belirsiz (ex ante) olsa bile, boyle firmalarin maruz kaldig: risklere karsi,
standart secimlerle hedging yapilabilecektir.

Pozo (1992: 325-29), 1900-40 arasinda GARCH (generealized
autoregressive conditional heteroskedasticity) modeli ile Olgiilen doviz
kurundaki degiskenligin, Ingiltere’den ABD ye yapilan ihracat hacmi
tizerindeki  etkisini  degerlendirmektedir.  Sonuglar  doviz  kurunun
degiskenligindeki artiglarin, ticaret hacmini azalttigini gostermistir.

Chowdhury (1993: 700-706), doviz kurundaki degiskenligin G-7
iilkelerinin ticaretine etkisini ¢ok degiskenli bir hata diizeltme modeli
cercevesinde incelemistir. Degiskenligin Ol¢iimiinde hareketli standart sapma
yontemi kullamilmistir. Sonuglar, doviz kurundaki degiskenligin, her G-7
tilkesinin ihracati tizerinde istatistiksel olarak anlamli negatif bir etkiye sahip
oldugunu gostermistir.
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Arize (1993: 235-54), Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinden sonra yiizen
kur sisteminin uygulandigi dénemde doviz kurundaki degiskenligin reel
ihracata etkisini, 7 ilkeye iligskin verilere dayali olarak esbiitiinlesme ve hata
diizeltme modeli (HDM) teknikleri ile arastirmaktadir. Doviz kurunun
degiskenligini 6lgmek i¢in ARCH teknigi kullanilmigtir. Sonuglar, her tilkede
reel ihracatla déviz kurunun degiskenligi arasinda uzun dénemli bir iligkinin
bulundugunu ortaya koymustur. Ustelik vakalarm ¢ogunda déviz kurundaki
degismenin ihracat hacmi iizerinde bir kisa dénem etkisine sahip oldugu
goriilmiistiir. Biitiin tilkelere iliskin sonuglar, déviz kurundaki degiskenligin reel
ihracat hacmi iizerinde negatif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu
gostermistir.

Gagnon (1993: 269-287), doviz kurundaki belirsizlik ile ticaret diizeyi
arasindaki iligkinin boyutunu, dinamik bir optimizasyon modeli kullanarak
olgmektedir. Calistigi donemi, Bretton Woods donemi (1960-71) ve yiizen kur
donemi (1972-88) seklinde ikiye ayirarak, ABD ile Fransa, Almanya, italya,
Japonya ve Ingiltere arasindaki ticaretin karsilkli akisini incelemistir.
Gagnon’un elde ettigi bulgular, hem doviz kurundaki kosulsuz varyans olarak
Olciilen degiskenligin, hem de doviz kurunun kosullu varyans olarak Ol¢iilen
belirsizliginin ticaretin akigini azalttigim gostermistir.

Kroner ve Lastrapes (1993: 298-318), nominal doviz kurundaki
degiskenlik ile ihracat akisi ve fiyatlar arasindaki iliskiyi Almanya, Japonya,
Fransa, ABD ve Ingiltere’ye ait, 1973-90 yillar1 arasindaki dénemi kapsayan
aylik verilerle analiz etmistir. Bu ¢alismada uygulanan model, ihracat miktari,
ihrag fiyatlar1 ve spot doviz kurundaki degismeleri agiklayan ii¢ esitlikli bir
sistemdir. Thracat hacmi ile fiyati agiklayan ilk iki esitlikte, GARCH -M modeli
uygulanmigtir. Bu analizin sonuglari, déviz kurundaki degiskenligin ticaretin
hacminden daha ¢ok ihracat fiyatlarin1 6nemli 6lgiide etkiledigini gostermistir.
Etki istatistiksel olarak anlamli gikmustir.

Arslan ve van Wijnbergen (1993: 128-133)’de, 1980-87 doneminde
Tirkiye’nin ihracatinda meydana gelen canlanmanin nedeninin, doviz
kurundaki deger kayb1 ve ihracati tesvik eden uygulamalar (politikalar) oldugu
belirtilmektedir. Bu ¢alismada bunlardan hangisinin ihracat artisinda daha etkili
oldugunu belirlemek amaciyla ihracat arz ve talep denklemleri tahmin
edilmektedir. Onlar ele alinan donemde Tiirkiye’ nin ihracatindaki artista, doviz
kurunun reel deger kaybina yol acan politikalarin, ihracati tesvik eden
politikalardan daha fazla etkili oldugu sonucuna varmislardir.

Caporale ve Doroodian (1994: 49-54)’in c¢aligmasinda, yiizen kur
sisteminin yayginlastigi 1974-92 aras1 dénemde aylik veriler kullanilarak reel
doviz kurundaki degiskenligin, ABD nin Kanada’dan yaptig: ithalatin degerini
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etkileyip etkilemedigini test etmek i¢in GARCH-M modelinin iki degiskenli bir
versiyonu kullanilmistir. Bu ¢alismada déviz kurunun degiskenligi, reel doviz
kuru i¢in bir GARCH (1,1) kosullu varyans spesifikasyonu kullanilarak
Olciilmiistiir. Bulgular, doviz kurundaki belirsizligin ticaret akisi iizerinde
negatif ve anlaml1 bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Holly (1995: 381-91) déviz kurundaki belirsizligin, ingiltere’nin imalat
sanayi ihracat1 lizerindeki etkisini arastirmigtir. Caligmada, kisitli bir maliyet
fonksiyonundan elde edilen bir arz ve talep yapisi kullanilmistir. Boylece ilk
olarak, doviz kurundaki degiskenligin ihracat arzi ve talebi iizerindeki etkisi
ayr1 ayri Olgiilmiistiir. Bu ¢alismanin literatiire ikinci katkisi, déviz kurundaki
degiskenligin etkisini Olgmek i¢in GARCH tahminlerinin kullanilmasidir.
Sonuglar, doviz kurundaki degiskenligin artmasinin ihracat arz1 iizerinde negatif
anlamli bir etki meydana getirdigini, ancak ithalat talebi {izerindeki etkisinin
anlamsiz oldugunu gostermistir.

Barlow ve Senses (1995: 111-133), 1980’ li yillarda Tiirkiye nin
ihracatinda meydana gelen artisin bu donemde uygulanan politikalardan m1
yoksa dig faktorlerden mi kaynaklandigini arastirmiglardir. Elde ettikleri
sonuglara gore Tlrkiye nin sanayi iriinleri ihracatin1 ; sanayilesmis iilkelerin
gelirleri, dig faktorler, Tiirkiye’'nin uyguladig: ihracat tesvikleri, petrol iireten
ilkelerin gelir diizeyi ve reel doviz kuru etkilemektedir.

Uygur (1997), 1970 lerin sonundan 1990 I1 yillarin ortasina kadar olan
donemde Tiirkiye’nin izledigi ihracat politikalarini bir ihracat talebi denklemi
ile tahmin ederek incelemistir. Elde edilen bulgulara gore i¢ talep ve ihracati
tesvik politikalari ihracat1 etkileyen dnemli faktorlerdir. Ancak reel doviz kuru,
kisa ve uzun dénemde ihracati etkileyen en 6nemli degiskendir.

Sahinbeyoglu ve Ulasan (1999), 1987-98 doneminde Tiirkiye’nin reel
ihracat arz ve talep fonksiyonlarim tahmin etmislerdir. Elde edilen sonuglar,
reel ihracat arz ve talep fonksiyonlarmin her ikisinin de fiyat ve gelir
esnekliklerinin birden kiigiik oldugunu goéstermistir. Yani, bu sonu¢ doviz
kurunun degeri ile ilgili politikalarin dig ticaret dengesi {izerinde fazla etkili
olmadig1 anlamina gelmektedir.

McKenzie (1999: 71-106)’nin bu konudaki literatiiriin bir kisminin,
kullanilan yontemlerin sonuglar ile birlikte ayrintili bir dokiimiiniin yapildig
calismasinda, iktisatcilarin ¢ok fazla caba harcamalarina ragmen, doviz
kurundaki degiskenligin ticaretin akisi {izerindeki etkisinin teorik ve ampirik
olarak halen ¢oziilemedigi belirtilmektedir. McKenzie, bu konudaki
tartismalarin ve incelemelerin gelisimine katkida bulunabilecek ve iizerinde
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konsensiis saglanabilecek temel konularin teshis edilmesi icin calistigini
belirtmektedir.

Ozbay (1999: 1-14)’in Tiirkiye Ekonomisine iliskin calismasinda,
GARCH modeli ile dlgiilen doviz kurundaki belirsizligin ihracat iizerindeki
muhtemel etkisi, 1988: 11-1997: II dénemi verileri kullanilarak aragtirllmaktadar.
Ampirik bulgular, déviz kurundaki belirsizligin, ele alinan dénemde ihracati
negatif etkiledigini gostermekle birlikte, doviz kurundaki belirsizlik ile ihracat
arasindaki iligki istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmustir.

Ozatay (2000: 1-11), reel doviz kuru ve reel ihracat arasindaki uzun
donemli iliskiyi, yabanci gelir ve reel doviz kurunun toplam ihracatin bir
fonksiyonu olarak alindigi bir modelde incelemektedir. Sonuclar, reel doviz
kurunun katsayisinin istatistiksel olarak anlamli ve birden kiigiik oldugunu
gostermistir. Ancak yabanci gelirin katsayisi olarak anlamli gitkmamustir.

Sivri ve Usta (2001: 1-9), reel doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki
ilisgkiyi VAR modeli ile arastirmistir. Onlarin yaptiklar1 varyans ayristirmasi
gore; reel doviz kuru, ihracat ve ithalatin 6ngdrii varyansimnin onemli bir
boliimiinii agciklamamaktadir. Onlar bu sonuglara gore, reel doviz kurunun etkili
bir dis ticaret politikas1 araci olarak kullanilamayacag1 sonucuna varmiglardir.

Avristotelous (2001: 87-94), d6viz kurundaki degiskenligin ve farkli doviz
kuru rejimlerinin, 1889-1999 déneminde Ingiltere’nin ABD’ye yaptig1 ihracata
etkisini arastirmistir. Doviz kurundaki belirsizligin 6l¢limii igin, reel efektif
d6viz kurunun biiylime oraninin hareketli standart sapmasi kullanilmistir. Doviz
kuru rejiminin etkisini 6lgmek i¢in de, kukla degisken (dummy) kullanilmustir.
Ampirik bulgular, doviz kurundaki degiskenligi ve farkli doviz kuru
rejimlerinin ihracat hacmini etkilemedigini gostermistir.

Vergil (2002: 83-99), reel doviz kurundaki degiskenligin Tiirkiye nin
ABD ve ii¢ AB iilkesine (Almanya, Fransa ve italya) yaptig: ihracat iizerindeki
kisa ve uzun donemli etkisini 1990(1)-2000(12) donemine iliskin aylik verileri
kullanarak analiz etmektedir. Elde edilen sonuglar, reel doviz kurundaki
degiskenligin reel ihracat {izerinde istatistiksel olarak anlamli negatif bir etkiye
sahip oldugunu gostermistir.

De Vita ve Abbott (2004: 62-81), 1993-2001 aras1 doneme iliskin aylik
verileri kullanarak déviz kurundaki degiskenligin, Ingiltere’nin AB iilkelerine
yaptig1 ihracat lizerindeki etkisini ARDL (Autoregressive distributed lag) sinir
testi yaklagimu ile test etmektedir. Degiskenligin 6l¢imiinde, standart sapma,
hareketli standart sapma ve ARCH yontemleri ayri ayri1 Kullanilarak en iyi
degiskenlik ol¢iimii elde edilmeye ¢aligilmistir. Sonuglar, Ingiltere’nin 14 AB
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tilkesine yaptig1 ihracatin, toplam olarak ve sektorel diizeyde genellikle gelir
icin esnek, ancak nispi fiyatlar i¢in esnek olmadigini ve déviz kurundaki kisa
doénemli degismelerden genellikle etkilenmedigini gostermistir. Modelin, doviz
kurundaki uzun doénemli degiskenlik ol¢iisii kullanilarak yeniden yapilan
tahmininden elde edilen sonuglar, déviz kurundaki belirsizligin Ingiltere’nin AB
iilkelerine yaptig1 ihracat {izerinde anlamli negatif bir etki meydana getirdigini
gostermistir.

Bu calismada doviz kurundaki degiskenligin ihracat {izerindeki etkisi,
kisitsiz bir hata diizeltme modeli ¢er¢evesinde degerlendirilmektedir. Calismada
kullanilan degiskenlerin, 1(0) ve 1(1) oldugu belirlenmistir. Bu nedenle,
verilerin bu oOzellikleriyle c¢aligma imkani saglayan ekonometrik teknikler
kullanilmaktadir.

Bu galigmanin plani sdyledir: 2. kisimda model, veriler ve uygulanan
ekonometrik teknikler ac¢iklanmaktadir. 3. kisimda d6viz  kurundaki
degiskenligin Ol¢limiinde kullanilan yontem agiklanmaktadir. 4. kisimda
ampirik  sonuglar ve yorumlart verilmektedir. 5. kisimda c¢alisma
sonuglandirilmaktadir.

. YONTEM VE VERILER

Esbiitiinlesme analizinde yakin zamana kadar iki temel yaklasim
uygulanmustir.  Birincisi, Engle ve Granger (1987: 251-76)’in artiklarin
analizine dayali olan iki asamali ydntemdir. Ikincisi ise, Johansen’in (1988:
231-54) en ¢ok olabilirlik indirgenmis rank yontemidir. Bu yontemlerin her
ikisinde de, modeldeki biitiin bagimsiz degiskenlerin I(1) olup olmadigi bir 6n
test ile belirlenmektedir. Clinkii bir modelde 1(0) ve I(1) degiskenlerinin her
ikisinin de birlikte bulunmasi halinde, yukarida belirtilen klasik esbiitiinlesme
testlerine dayali olarak yapilan istatistiksel yorumlar artik gecerli olmamaktadir.
Ornegin Harris (1995) bir modelde duragan, yani 1(0) degiskenler mevcut
oldugu zaman, bu 1(0) degiskenlerin modeldeki diger degiskenlerle sahte
iligkiler olusturabilecegini, bu nedenle Johansen ydontemindeki iz (trace) ve
maksimum 6z deger testleri ile yorum yapmanin zor olacagini belirtmektedir.
Rahbek ve Mosconi (1999: 76-91) de, Johansen yontemindeki iz istatistiklerinin
asimptotik dagiliminda, hangi 1(0) aciklayici degiskenlerin sorun ¢ikaran
parametreleri tiretebilecegini gostermektedir.

Kremers vd., (1992: 325-348) sinirli bir doneme iliskin verileri kapsayan
analizde, 1(1) olan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmayabilecegini
belirtmektedir. Yine Mah (2000 : 237-44) de HDM'nin; Johansen (1988: 231-
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54) ile Johansen ve Juselius (1990: 169-210) yontemlerinin, sinirli bir doneme
dayal1 verilerle yapilan ¢alismalar i¢in glivenilir olmadigini iddia etmektedir.

I(1) ve 1(0) degiskenlerin her ikisini de kapsayan uzun donem
esbiitiinlesik vektorlerin tahmininde ve yorumundaki bu giicliikkler, yakin
zamanlarda Pesaran vd., (1999: 1-23)’in ¢alismalarinda degerlendirilmis ve 1(1)
ve 1(0) degiskenlerinin her ikisini de kapsayan bir modelde uzun donemli
iliskinin mevcut olup olmadigimi test etmek icin kritik simir degerlerinden
olusan yeni bir teknik gelistirilmistir. Yani Pesaran vd., (2001: 1-22) in
gelistirdigi simir testi yaklasimu ile degiskenlerin; 1(0), I(1) veya karsilikli olarak
esbiitinsel olmalarma bakmadan degiskenlerin diizey degerleri arasinda bir
esbiitiinsellik iligkisinin mevcut olup olmadigini test etmek miimkiindiir.

Bu yontem; yaygin olarak kullanilan egsbiitiinlesme analiz yontemlerinden
Engle ve Granger (1987), Johansen (1988), Johansen ve Juselius (1990) un
onerdikleri yontemlere gore iki onemli avantaja sahiptir: Birincisi sinir testi
teknigi, bagimsiz degiskenlerin 1(0), 1(1) veya karsilikli olarak esbiitiinlesik
olmalarina bakilmaksizin uygulanabilmektedir. Ikincisi ise bu yontemle, az
sayida gozleme sahip olan verilerle de saglam sonuglar elde edilebilmektedir.

Bu calismada 1970 ve 2002 arasindaki dénemde doviz kurundaki
degiskenligin Tiirkiye’nin ihracatina etkisini tahmin etmek i¢in yukarida
belirtilen tahmin yontemi uygulanmaktadir. Yillik verilerin kullanildig: ihracat
talebi esitligi;

Xi= gty +EPX+EV] +g (1)

seklinde gosterilebilir. Bu esitlikte; X, Tiirkiye’nin 6nemli ticaret
ortaklarina yaptigi toplam ihracat hacmi, p o Tiirkiye’nin ihracat fiyat indeksi

ile diinya ihracat fiyat indeksi orani, y: , yabanci gelirleri gosteren bir degisken

olarak reel GSYIH, v ise doviz kurundaki degiskenliktir. &, sabit terim, i = 1,
2, 3 olmak iizere &;regresyon katsayilari ve (g;) de hata terimidir.

Yukarida yer alan degiskenlerden X Tiirkiye’nin Onemli ticaret
ortaklarina yaptigi toplam ihracatin hacmini ‘milyon ABD dolar1’ olarak
gostermektedir. Yani ihracat esitligi, 8 iilkeye yapilan biitiin mallarin ihracatini
kapsamaktadir.' Nominal ihracat ($) serisi ve nominal efektif doviz kuru serisi;
DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2003 den alinmustir. Kullanilan
seriler dolar cinsinden GSYIH deflatorii (1995=100) ile reel hale getirilmistir.
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P serisi; nispi fiyat degiskenidir. Her ikisi de dolar cinsinden olan
Tiirkiye’nin ihracat fiyat endeksinin (1995 = 100) diinya ihracat fiyat endeksine
(1995 = 100) bolinmesi ile elde edilmistir. (Tiirkiye’nin ihracat fiyat
endeksi/Diinya ihracat fiyat endeksi) Birincisi, DIE ve DPT kaynaklarindan;
ikincisi ise IMF, Financial Statistics Yearbook’dan alinmistir.

Diinya Bankasi'nin veri bankasindan alian verilerden elde edilen Y,
serisi; Tirkiye’nin en ¢ok ticaret yaptigi 8 iilkenin (6nemli dis ticaret
ortaklarinin) Tiirkiye ile yaptiklari ticarete gdre agirlikli reel GSYIH’larim
gostermektedir. Seri ‘milyon ABD dolar1’ ile 6lgiilmektedir. Dolar cinsinden
GSYIH deflatérii (1995 = 100) ile reel hale getirilmistir. Y, serisi, asagidaki
formiil yardimiyla hesaplanmistir:

Burada Y:, t yilinda Tirkiye’nin i inci ticaret ortaginin nominal
GSYIH’sin, xi, Tiirkiye’nin bu ticaret ortagina t yilinda yaptigi nominal

ihracat1 ve CI)it, bu ticaret ortaginin Tiirkiye’nin toplam ihracatindaki payini

temsil etmektedir. Nominal seri, dolar cinsinden GSYIH deflatérii (1995 = 100)
ile reel hale doniistiirilmiistiir.

Simir testi yaklagimini tamamlamak igin (1) numarali esitlik; kisitsiz
HDM seklinde asagidaki gibi bir modelle gosterilebilir:

k k k k
AINX= & + D EgAINY + D & AINPG+ Y G A+ EzAInXy,
i=0 i=0 i=1

i=0
+ ‘:4 InXt_l + ‘:5 InYt_l + E_,g In Pt—l + é7 Ithe + ag t + & (2)

Yukaridaki esitlikte; AInX;, Tiirkiye’nin 6nemli dis ticaret ortaklarina
yaptigi toplam ihracatin hacminin; AInY,, Tirkiye’nin ticaret ortaklarmnin
agirhkli reel GSYIH’larnim toplaminin; AInP; , nispi fiyatlarin ve Alnv; Iy
doviz kurundaki degiskenligi temsil eden GARCH artik serisinin
logaritmalarinin ilk farklaridir. InX;, InYy, InP; ve Inv;e de, ayni1 serilerin diizey
degerlerinin logaritmalaridir. t donemi ve t, de trend terimini gostermektedir. &,
seri korelasyonu olmayan ak giiriiltii hata siirecinin bir vektortidiir.
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Sinir testi soyle uygulanmaktadir: (2) numarali ihracat talebi esitligi EKK
(en kiiciik kareler) yontemiyle once trendli ve trendsiz olarak iki kez tahmin
edilmektedir. Sonra da uzun dénemli iliskinin bulunmadigini ifade eden sifir
hipotezi; (2) numaral esitlikteki gecikmeli diizey degerlerinin ( InXyg, INYyy,
InP.; ve Invf ) katsayilarinin ortak anlamini test etmek igin bir F istatistigi

kullanarak test edilmektedir. Yani test, gecikmeli diizey degiskenlerinin
katsayilarina sifir kisit1 getirilerek yapilmaktadir.

Buradaki ortak anlamlilik testi; bigimsel olarak sifir ve alternatif
hipotezlerle ve sirayla trendsiz ve trendli modeller igin soyle gosterilebilir:

Ho 184=8=&=&=0 Ho 1&=8&=8=8=8=0
HA: §4¢€5¢€6¢&7¢0 ve HA: §4¢§5¢§6¢§7¢§8¢0

Bu yontemde kullanilan test prosedirii, F testine dayanmaktadir.
Ayarlanan kritik degerler 1(1) ve 1(0) degiskenlerinin her ikisini de
bagdastirmaktadir. Test istatistigi (F), tahmin edilen bir hata diizeltme
modelindeki diizey degiskenlerine dislayict kisitlamalar konularak elde
edilmektedir.

Iki asimptotik kritik smir degeri; sistemin degiskenleri 1(d) (0 < d < 1)
oldugu zaman; kiigiik deger olarak, sadece 1(0) degiskenlerini alarak ve biiyiik
deger olarak da, sadece I(1) degiskenlerini alarak, esbiitiinsellik iligkisinin
belirlenmesinde bir test imkani saglamaktadir. Hesaplanan F istatistigi, eger
kritik {ist sinir degerinden biiylikse; o zaman degiskenlerin biitiinlesme derecesi
ne olursa olsun [I(1) veya 1(0)] uzun donemli bir iliskinin mevcut olmadigin
ifade eden sifir hipotezi reddedilecektir. Yani degiskenler arasinda bir uzun
donemli iligkinin varligi kabul edilecektir. Ancak F degeri eger kritik alt sinir
degerinden kii¢iikse, bu durumda da degiskenlerin biitiinlesme derecesi ne
olursa olsun [I(1) veya I(0)] sifir hipotezi reddedilemeyecektir. Yani, bir uzun
donemli iliskinin mevcut olmadigi anlasilacaktir.

Eger F istatistigi kritik sinir degerlerinin arasinda kalirsa, o zaman kesin
yorum yapilabilmesi i¢in her degiskenin biitiinlesme derecesinin bilinmesi
gerekmektedir.

Kritik degerler ayn1 zamanda farkli deterministik terimli modeller i¢in de
mevcuttur: Sabit terimsiz ve trendsiz, kisitsiz sabit terimli ve trendsiz, kisith
sabit terimli ve trendsiz, kisitsiz sabit terimli ve kisitsiz trendli, kisitsiz sabit
terimli ve kisitli trendli gibi.
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I1. DEGISKENLIGIN OLCUMU

Doviz kurundaki degiskenligin etkisini Olgmek icin kullanilan
degiskenlik olgiilerinin se¢imi de ©nemlidir. Onceleri, déviz kurundaki
belirsizligin dis ticarete etkisini inceleyen ampirik ¢aligmalarda, doviz
kurundaki degiskenligin yerine ikame olarak doviz kurunun 6rneklem standart
sapmast kullanilmistir. Ancak calismalar bu konuda birbirleriyle catisan
bulgular ortaya koymuslardir. Bu nedenle daha sonraki ampirik g¢alismalar,
doviz kurundaki degiskenligi temsil igin, doviz kurundaki degisme oraninin
hareketli standart sapmasii kullandilar. Ornegin Chowdhury (1993: 705)
calismasinda, Bretton Woods sisteminin 1973 yilinda ¢okiisiinden sonra, doviz
kurundaki yiliksek degiskenligin uluslar arasi ticarette bir azalmaya yol agacagi
hipotezini destekleyen net sonuglar elde etmistir. Bazi ¢aligmalar da belirsiz
veya zayif sonuglar elde etmistir. Bu ¢alismalarda kullanilan hareketli standart
sapma yontemi bir¢ok agidan elestirilmigtir.

Degiskenlik 6l¢iimiinde kullanilan hareketli standart sapma yontemine
alternatif olarak bu ¢aligmada; kosullu varyans 6l¢limii kullanilmaktadir. ARCH
modeli olarak bilinen ve Engle (1983: 286-301) tarafindan gelistirilen bu
yontem, doviz kurundaki belirsizligi 6lgmede yaygin olarak kullanilmaktadir.?
ARCH siireci; doviz kurundaki degiskenligi bir kosullu varyans olarak, (3)
numarali esitlikten elde edilen artiklarin karesinin bir ARIMA (p,d,q) siirecini
kullanarak tahmin etmektedir. ARIMA (p,d,g) modeli asagidaki gibi
gosterilebilir:

n m
Ae = ogt z o A8y + Z BidS + 14 (3)

i=1 j=1
Yukaridaki esitlikte e;, otoregresif (AR) terimi, % hareketli ortalama
(MA) terimini ve z4 hata terimini gostermektedir. Dviz kurunun bir martingale
stireci (McCurdy ve Morgan (1987: 136-37) izledigini varsayarak, varyansinin
ve kosullu ortalamasinin:

=X P+ , 4)
Hi /Yt ~N (0, &4) ®)
6% =Yyia oldugunu varsayalim.

Yukaridaki esitlikte ey yillik olarak t-1 ve t arasinda, efektif doviz
kurundaki (R) degismedir. X; €; nin kosullu ortalamas1 (Xf) ya katkida bulunan

ve t doneminde elde edilebilir olan Q; bilgi kiimesindeki dissal degiskenlerin bir
vektoriidiir. Modeldeki x; vektoriinde, bir sabit ile Engle (1983: 286-301) de
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aciklanan LM (Langrage carpani) testi kullanilarak belirlenen gecikmeli
degiskenler yer almaktadir. ozt , hata teriminin varyansidir. y; ; t doneminde
bilgi kiimesinde yer alan zayif digsal degiskenlerin bir vektoriidiir.

(e , X, Ye ) ile ilgili n gozlemli bir Ornekte; (o?t,,ét) vektor
parametrelerinin tahminleri, en ¢ok olabilirlik yontemi ile yapilabilir.

In(L) = -(n/2). In(2x) — (1/2) z In(6%) - Z (4> 16%) (6)

Yukaridaki esitlikte; f2,, tahmin edilen artiklar (e, - X; ,Bt) ve o4 de,
tahmin edilen varyansdir (y; ¢,). Yine tahmin edicinin fayda fonksiyonunun
uygun bir sekle sahip oldugunu varsayarak bu, yani zamana goére degisen
varyans &,°, t donemi ile t-1 donemi arasinda ddviz kurundaki 1 dénemlik

degismeyi kapsayan belirsizligin 6l¢iimii olarak yorumlanabilir.

Do6viz kurunun ilk momentinin; bir MA(1) siireci tarafindan
olusturuldugu sdylenebilir. MA (1) siireci; (1) numarali esitlikten yararlanarak
sOyle gosterilebilir:

Aet =0 tO1€1 T+ Mt (7)

Burada g, , hareketli ortalama (MA) terimini, x . de artik terimini
gostermektedir. Pagan, Hall ve Trivedi (1983: 592) ye gore eger g ak giiriiltii
ise; artiklarin varyansi, degiskenligin 6l¢limii igin uygun olabilecektir. Ayrica
(7) numarali esitlikten elde edilen artiklarda, otokorelasyon olmadig
varsayllmaktadir.

Doviz kurunun (e;) ikinci momenti; (8) numarali esitligin tahmini ile
iiretilmektedir ve parametreler pozitiftir.

Ozt = h() + h]_,Uz t-1 (8)

Bu calismada degiskenligin olusturacagi etkiyi elde etmek icin, yani
doviz kurunun degiskenligini modelleyebilmek icin, Engle (1982: 987-1007) ve
Bollerslev  (1986: 307-27) tarafindan gelistirilen GARCH  modeli
kullamlmaktadir.* GARCH modeli, kosullu varyanslardaki momenti elde
etmede kullamlan yararlh bir yontemdir. GARCH modelinde kosullu varyans
asagidaki gibi bir ARIMA siirecini izlemektedir:
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p q
Vt:02t=,30+z ﬂpﬂtzt-p"‘z 7/1;1021-1+77t 9)
i-1 =i
(9) numarali esitlikte yer alan GARCH (p,q) modeli, rastgele hatanin (the
random disturbance) kosullu varyansinin hata karelerinin eski hareketlerine
dogrusal olarak bagli olmasini saglamaktadir.

GARCH modeli, kararlagtirilan p ve q igin, daha yiiksek dereceleri ve
optimal degerleri hesaba katmasina ragmen bir GARCH (1,1) siirecinin mali
zaman serilerinin ¢ogunlugu igin genellikle yeterli oldugu goriilmektedir.
(Bollerslev, 1986) Bu ¢alismada kullanilan doviz kuru (Inkur,) i¢in, bir stokastik
GARCH (1, 2) modelinin uygun olduguna karar verilmistir. Asagidaki (10)
numarali esitlik bu ¢alismadaki GARCH(1, 2) siirecini temsil etmektedir:

Vi =% = fo+ful v + 1105 + 120+ 1 (10)
Eviews 3.1 ile elde edilen GARCH tahminleri asagida verilmistir:

Vi = 6% =0.0563 + 0.3405 1/, -0.4024 %, —0.42046%, (11)
(3.893) (3.285) (-2.634) (-2.152)

“t”

Burada parantez iginde verilen degerler “t” istatistigi degerleridir.

I11. AMPIRIK SONUCLAR

Pesaran vd., (1999) un gelistirdigi yaklasim, 1(0) ve I(1) degiskenlerinin
her ikisinin de modelde yer almasina ve bunlar arasindaki uzun doénemli
iliskinin varligimni test etmeye imkan saglamaktadir. Ancak, bagimli degiskenin
yine 1(1) olmasi1 ve bagimsiz degiskenlerin de 1(2) ve daha yiiksek biitiinlegsme
derecesine sahip olmamasi gerekmektedir.

Bu nedenle degiskenlerin 1(1) den daha yiiksek biitiinlesme derecesine
sahip olmadigindan emin olmak ve degiskenlerin zaman serilerine iliskin
Ozelliklerini belirlemek i¢in, modeldeki serilerinin her birisinin birim kok
testleri yapilmistir. ADF (Augmented Dickey-Fuller) testlerinin sonuglar1 Tablo
1’de verilmektedir. Doviz kuru degiskeni (V;) ile yabanci geliri temsil eden
degisken (Yy) diizeyde duragandir. Diger biitiin degiskenler 1(1)’dir.
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Tablo 1: Serilerin ADF Birim Kok Testi

Degigkenler ADF Degerleri (k=1)
Normal [k fark
Xt 0.274 -4.452*
* -2.678*** -5.854*
Yi
pX -1.033 -4.493*
t
ve -4.885* -6.713*
t

*(**%) %1 (%10) anlam diizeyini gostermektedir.

Uygun gecikme uzunlugunu (k) ve bir deterministik dogrusal
trende ihtiya¢ olup olmadigimi belirlemek i¢in (2) numarali model EKK
yontemi ile iki kez tahmin edilmistir. Ik tahmin; kK = 1, 2, ..., 4
gecikmeleri i¢in dogrusal bir zaman trendi dahil edilerek, ikincisi ise ayni
gecikmeler i¢in trendsiz olarak yapilmistir. Gozlem sayis1 az oldugu i¢in
en ¢cok 4 gecikme degeri kullanilabilmistir. Biitiin regresyon modelleri,
1970-2002 donemini kapsamaktadir. Tablo 1'de sirasiyla; Akaike Bilgi
Kriteri (AIC), Schwarz Kriteri (SC) ve Lagrange Carpani (LM) Testi
degerleri yer almaktadir.

Tablo 2: Thracat Talebi Esitliginin Gecikme Sayisimin Secimi icin

istatistikler

Deterministik Trendli Deterministik Trendsiz
k AIC SC LM (p) AIC SC LM (p)
0 -0.697 -0.276 1.196/0.319 |-0.584 -0.210 2.496/0.102
1 -0.930 -0.317 0.517/0.602 |-0.726 -0.161 0.298/0.744
2 -0.902 -0.093 0.166/0.847 |-0.716 0.044 0.127/0.880
3 -0.837 0.170 0.522/0.600 |-0.494 -0.465 0.210/0.811
4 -4.584 -3.374 6.065/0.00 -2.643 -1.482 0.357/0.703

Not: k, (2) numarali modelin gecikme sayisin1 gostermektedir. AIC ve SC; Akaike ve
Schwarz Bilgi Kriterleridir. LM degerleri de artiklarin seri korelasyon testinden elde
edilen LM istatistikleridir.

Tablo 2 incelendiginde AIC ve SC degerlerine gore; hem trendli hem de
trendsiz yapilarda gecikme sayisi “4” olan modelin secilmesi gerekmektedir.
Ancak sinir testinin gecerliligi bakimindan en énemli varsayim artiklarda seri
korelasyonun bulunmamasidir. Gecikme sayis1 “4” olan deterministik trendli
modelde seri korelasyon sorunu bulundugu icin, gecikme sayist “1” olan trendli
modelin segilmesi gerektigi anlasilmaktadir.”
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Tablo 3’de; dogrusal trendli yapida katsayilar kisitsiz ve kisitli olarak; (2)
numarali esitlikteki uzun doénemli iliskinin varligim test etmek icin yapilan
tahminlerden elde edilen F ve t istatistiklerinin degerleri verilmektedir. Fy, ve Fy
istatistikleri sirayla; (2) numarali modelde deterministik trendli olarak; &, = &s =
Ee =& =86 =0 ve & =& =& = & = 0 kisitlamalarinin testinden elde
edilmigtir.

Tablo 3: Uzun Dénem fhracat Talebi Esitliginin Anlamlilik Testi i¢in
F ve t Istatistikleri

Deterministik Trendli

K F|V FV tV

1 11.201°% 12.581° -4.103

Not: k; (2) numarali modelde kullanilan bagimsiz degisken sayisidir. Fyy, (2) numarali
esitlikteki, gecikmeli diizey degiskenlerinin ve trend teriminin Kkatsayilarina sifir
kisitlamast getirilerek (Wald testi ile) elde edilen F istatistigidir. Fy, (2) numarah
modeldeki gecikmeli diizey degiskenlerin katsayilarina sifir kisitlamasi (Wald testi) ile
elde edilen F istatistigidir. (Yani (2) numaral esitligin deterministik trendli olarak; Fy,
Es=E=E =& = Eg=0 kusitlamalari ile Fy; ise; &, = &5 = & = &7 = 0 kasitlamalari ile
elde edilmistir). ty, (2) numaral esitligin dogrusal deterministik trendli olarak EKK
yontemi ile tahmininden elde edilen InX..'in katsayismin (&;) t degeridir. (%), 0.05
anlam diizeyinde ilgili istatistigin; kritik iist sinir1 degerinden daha biiylik oldugunu
gostermektedir.

Sonuglarin yorumlanabilmesi i¢in Tablo 3'deki istatistiklerin; Pesaran’in
calismasinda yer alan Tablo C1 ve C2 de verilen kritik sinir degerleriyle
karsilastirilmast gerekmektedir. (Bkz. Pesaran vd., 2001, T1-T5).

Ik olarak simr F testini ele alalim. Trendli modelde k = 3 igin Fyy
(11.201) istatistigi; (0.05) anlam diizeyinde (3.38-4.23) olan kritik {ist sinir
degerinden biiyiiktiir. Yine k = 3 i¢in trendli modelde; Fv (12.581) istatistigi;
(0.05) anlam diizeyinde (4.01-5.07) olan kritik {ist simir degerinden biiyiiktiir.
Dolayisiyla, bu serilerin 1(0), I(1) veya karsilikli olarak esbiitiinlesik olmalarina
bakmaksizin uzun doénemli iliskinin bulunmadigini ifade eden sifir hipotezi,
hem Fwv (11.201) ve hem de Fv (12.851) degeri i¢in reddedilmektedir. Bu
sonug, ihracat hacmi ile diger biitin bagimsiz degiskenlerin esbiitiinlesik
olduklari, yani bu degigkenler arasinda uzun doénemli bir iligskinin bulundugu
anlamina gelmektedir.
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Ikinci olarak Tablo 3'de verilen ‘t” istatistigi yani t,; (2) numarali esitligin
k = 3 icin dogrusal trendli olarak EKK ile tahmininden elde edilen by
katsayisinin ‘t’ testi degeridir (Bkz. Pesaran vd., 2001, C2.v.). Bu testin
sonucunda elde edilen t, (-4.103) degeri, (3.41-4.16) olan kritik st sinir
degerinden biiylik degildir. Ancak Uist sinir degerine ¢ok yakindir. Bununla
birlikte sifir hipotezi ‘t’ testine gére de reddedilememektedir.

Test sonuglar1 Ozetlenecek olursa, F testlerinden elde edilen
sonuglar; ihracat talebi ile gelir degiskeni, nispi fiyat degiskeni ve doviz
kurundaki degiskenligi temsil eden degiskenin esbiitiinlesik olduklarini,
yani bu degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin bulundugunu
gostermektedir. (2) numarali esitligin kisitsiz hata diizeltme modelinin
EKK ile tahmin edilen sonuglar Tablo 4'te verilmektedir.

Tablo 4: Tiirkiye’nin ihracat Talep Fonksiyonunun Kisitsiz Hata
Diizeltme Modelinin Tahmin Edilen Sonuclari

Degiskenler Katsayilar t istatistigi
Sabit 6.292 3.930*
Trend 0.039 4.314*
AlInX ¢4 -0.219 -1.269
AlnY -0.005 -0.279
AlnY ¢ -0.018 0.736
AlnP, -2.010 -2.432*
AInP ¢4 -0.577 -0.903
AIan 0.002 0.266
Alnv f_l 0.025 2.306**
InNX.tq -0.377 -4.103*
InY 4 -0.058 -1.071
InP 4 -0.558 -2.774*
Inv :3_1 -0.030 -1.425

Not: * %1, *¥%5, **%%10 anlam diizeyidir. Bagimli degisken; A InX;, R*= 0.67 dir. Gézlem
sayisi; 29, dénem; 1974-2002 dir.

8 tilkeye yapilan toplam ihracat i¢in nispi fiyat degiskeninin katsayisi
anlaml, isareti beklenildigi gibi negatiftir. Fiyat esnekligi(-&/Es) de
beklenildigi gibi negatiftir (-1.480).° Béylece uzun dénemde Tiirkiye’nin ihracat
talebi, fiyatlar igin esnektir. Yabanci gelir degiskeninin katsayisi anlamsizdir.
(2) numarali modelde doviz kurundaki degiskenligi temsil eden (V)
degiskeninin isareti negatif, ancak anlamsizdir.
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Bu sonuglar Tirkiye’nin ihracat talebinin, uzun doénemde fiyat
degismelerinden etkilendigini géstermektedir. Ancak yabanci gelirden ve doviz
kurunun degiskenliginden oOnemli Olgiide etkilenmedigini gostermektedir.
Ciinkil bu iki degiskenin katsayisi ¢ok kiiciik, yani sifira yakindir ve {istelik
istatistiksel olarak da anlamsizdir.

Tekrar ifade etmek gerekirse buradan doviz kurundaki degiskenligin
ihracat hacmi {izerinde etkisinin olmadig1 gibi bir sonuca varmak miimkiindiir.
Doéviz kurundaki degiskenligin anlamli bir sonu¢ ortaya koyamamasimin baz
nedenleri olabilir. Tiirkiye, 1971 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢okiistinden
sonra bir miiddet daha sabit kur rejimini siirdiirmeye ¢aligmistir. Bazen
devaliiasyonlar yapilmistir. 1980, 1994 ve 2001 gibi kriz dénemlerinde doviz
kurlarinda asir1 yiikselmeler meydana gelmistir. 1981 yilindan itibaren giinliik
kur ayarlamalarina baslanmustir. 1986 yilindan itibaren de kambiyo rejimi
serbestlestirilmeye baglanmistir. Ancak Tiirkiye’de doviz kuru bir¢ok donemde
baski altinda kalmisgtir. Bu durum zaman zaman devam etmektedir. Doviz kuru
rejiminde goriilen bu degismeler, doviz kurundaki degiskenligin Ol¢iimi
tizerinde de bozucu bir etki meydana getirebilir ve ticaretin yapisinda da
degismeye yol agabilir (Kenen and Rodrik, 1986: 313; Aristotelous, 2001: 2-4).

Doviz kurundaki degiskenligin, Tiirkiye’nin 8 iilkeye yaptig1 ihracatin
hacmi tizerindeki etkisini inceleyen analizden elde edilen bulgulari yeniden test
etmek igin, yani (2) numarali esitlikteki (&Vy) teriminin ihracat {izerinde yol
actigt ve (2) numarali esitligin tahmini ile elde edilen etkiyi yeniden
degerlendirmek i¢in, doviz kuru degiskenliginin bulunmadigi bir model yeniden
tahmin edilmistir. Bu iki tahmin degerleri arasindaki farkin analizinin sonuglar
Tablo 5 de verilmektedir.

Tablo 5: Doviz Kuru Degiskenliginin Dislanmasiyla Elde Edilen
Ortalama Potansiyel Etki

Ortalama potansiyel etki : 0.0111
t- testi degeri (p degeri): 1.01 (0.321)

Tablo 5 de yer alan sonuglar, modelde V, serisinin yer almasinin, X;
serisinin ortalamasini 0.0111 kadar arttirdigin1 géstermektedir. Bununla birlikte
bu degisikligin istatistiksel olarak anlamli olmamasi (t < 2, p>0.05), Tablo 4’de
verilen sonuglarin bu testle de dogrulandigi anlamina gelmektedir.

SONUC

Bu calismada doviz kurundaki degiskenligin Tiirkiye’nin 1970-2002
doéneminde onemli dis ticaret ortaklarina yaptigi ihracat tizerindeki etkisi, yeni
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gelistirilmis olan bir esbiitiinlesme teknigi kullanilarak incelenmektedir. Bu
calismada kullanilan degiskenler, 1(0) ve 1(1) den olusmaktadir. Bu nedenle
kullanilan ekonometri teknigi calismanin yapisina uygundur.

Elde edilen sonuglara gore, ihracat hacmi ile diger degiskenler arasinda
anlamlt bir uzun dénem iligkisi bulunmaktadir. Tirkiye’nin 8 iilkeye ihracati,
nispi fiyat bakimindan esnek bulunmustur (-1.480). Buna karsilik, yabanci
gelirin ve doviz kurundaki degiskenligin Tiirkiye’nin ihracati iizerindeki etkisi
istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmustir.

Sonug olarak bu calismadan elde edilen bulgular, incelenen donemde

doviz kurundaki degiskenligin Tirkiye’nin ihracati iizerinde anlamli bir uzun
donemli etkiye sahip olmadigin1 gdstermistir.

NOTLAR

! Bu ¢alismada Tiirkiye nin ticaret ortaklari olarak son yillarda Tiirkiye’nin ihracatimin
yaklasik yiizde 55 ini kapsayan; Almaya, ABD, Ingiltere, Italya, Fransa, Ispanya,
Hollanda ve Isvigre’nin verileri kullanilmustir.

2 ARCH modeli, artiklar biiylik oldugu zaman onlar1 bir araya toplamak i¢in uygundur.

¥ GARCH1 terimine ait t testi sonucu 3.285 olarak elde edilmistir. Yani birinci
dereceden GARCH terimi istatistiksel olarak 6nemli bulundugu i¢in GARCH modelinin
yapilmasi uygun goriilmiistiir. Ayni sekilde ARCHI1 terimine ait t testinin sonucu -2.634
ve ARCH2 terimine ait t testinin sonucu da -2.152 olarak bulundugu, yani 1.ve 2.
dereceden ARCH terimleri istatistiksel olarak anlamli bulundugu i¢in de GARCH(1,2)
modeli seriye uygun bulunmustur. Ayrica modelin hatalar1 da incelenmis ve hatalarin
istatistiksel varsayimlar1 sagladigi goriilmiistiir. Sonug¢ olarak belirtilen nedenler
GARCH modelinin se¢iminde esas alinmistir.

* (2) numarali modelin tahmininde, biitin degiskenler i¢in aymi gecikme sayisi
kullanilmistir. Uygun gecikme sayilarinin belirlenmesinde AIC, SC kriterleri ve LM test
sonuclar1 esas alinmistir.

® Tahmin edilen kisitsiz HDM'den; uzun donem nispi fiyat ve gelir esneklikleri

sirastyla; (-E¢/E,) ve (-E¢/E4) den elde edilmektedir. (Bardsen, 1989 : 345-50)
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