M. KARAKAS, H. INCE, A.E. KAYA

Tiirk-Rus Ikili Ticaretinde Doviz
Kurlar1 Oynakhgi Etkisi: Ara¢ Para
Birimi Yaklasimi

Mesut KARAKAS®
Hiiseyin INCE"™*
Ahmet Ekrem KAYA™"

0z

Bu calismada doviz kurlarmmin Tiirk-Rus ikili ticareti tizerine etkisi arag
para birimi yaklasimiyla 2010:41-2016:4A9 perivodu icin aylik veriler
kullanilarak ilk defa incelenmektedir. Calismada hem Tiirkiye 'nin Rusya’ya
ihracatimin hem de Rusya’dan ithalatinin, doviz kurlari, kur volatiliteleri,
baltik kuru yiik endeksi, tiiketici fiyat endeksleri ve perakende satis
endeksleri ile es biitiinlesme iliskisine sahip oldugu goriilmektedir. Uzun
donemde ara¢ para birimi ile ayrigtirilan kur, ruble ve Tiirk lirast (TL)
volatilite artist  kanaliyla ihracat ve ithalatimizi  pozitif bicimde
etkilemektedir. Kisa donemde ise TL volatilite artisi ihracatimizi
artirmaktadur.

Anahtar Kelimeler: Ara¢ Para Birimi, Déviz Kuru Oynakligi, Ikili
Ticaret, Tiirkiye, Rusya

The Effect of Exchange Rate Volatility on Turkish-Russian Bilateral
Trade: A Vehicle Currency Approach

Abstract
This is the first study investigating the effect of exchange rates on
bilateral trade between Turkey and Russia by using monthly data for the

*Dog.Dr., Gebze Teknik Universitesi, Isletme Fakiiltesi, Iktisat Boliimii, mesutkarakas@gmail.com
**Prof.Dr., Gebze Teknik Universitesi, isletme Fakiiltesi, iktisat Boliimii, h.ince@gtu.edu.tr

***Ars.Gor., Gebze Teknik Universitesi, Isletme Fakiiltesi, iktisat Boliimii, ackaya@gtu.edu.tr

Makalenin Gonderilme Tarihi: 17.10.2017 Kabul Tarihi: 29.12.2017

Maliye Dergisi, Temmuz-Aralik 2017; 173: 421-438 421



Tiirk-Rus Ikili Ticaretinde Déviz Kurlari Oynakligi Etkisi: Arag Para Birimi Yaklagimi

period 2010:M1-2016:M9 via vehicle currency approach. In this study, we
find both Turkish exports to Russia and imports from Russia are
cointegrated with exchange rate, exchange rate volatilities, Baltic Dry
Index, consumer price indexes and retail sales indexes. In the long run,
exchange rate decomposed by means of a vehicle currency affects our
exports and imports positively via an increase in ruble and Turkish lira (TL)
volatility. In the short run, an increase in TL volatility boosts our exports.

Keywords: Vehicle Currency, Exchange Rate Volatility, Bilateral Trade,
Turkey, Russia

JEL Classification Codes: F14, F31, F40

Giris

1973 yilinda Bretton Woods anlagmasinin sona ermesiyle her iilkenin
para biriminin ABD dolar1 karsisinda sabitlendigi déviz kuru sistemi sonra
ermis, llkelerin doviz kurlar1 serbest dalgalanmaya birakilmistir. Sistemin
cokmesiyle serbest dalgalanmanin yol actigir yiiksek kur oynakliginin
uluslararasi ticaret iizerindeki etkisi teorik ve ampirik ¢alismalarin en 6nemli
sorunsali haline gelmistir. Teorik ¢alismalar doviz kurlarindaki oynaklik ile
uluslararasi ticaret arasindaki iliskinin pozitif ve negatif yonde olabilecegine
dair karigik iddialar sunarken ayni belirsizlik ampirik ¢alismalar nezdinde de
ortaya ¢ikmaktadir. Model spesifikasyonlari, oOrneklem biytkligi,
kullanilan yontem farkliliklar1 gibi gerekgelerle doviz kuru oynakligi ile
uluslararasi ticaret arasinda pozitif, negatif veya etkisiz iliski olduguna dair
kanitlar sunabilen oldukca genis bir literatlir bulunmaktadir.

Doviz kuru oynakligi ve uluslararasi ticaret arasindaki iligskinin teorik
analizi oncelikle Hooper ve Kohlhagen (1978:492) tarafindan ele alinmustir.
Temel argiiman yliksek doviz kuru oynakliginin risk karsit1 tiiccarlar igin bir
tehlike olusturacagi ve bu durumun da dis ticareti azaltacagi yoniindedir.
Zira ticari partnerler arasinda sozlesmenin yapildigi zamandaki doviz kuru
ile teslimatin yapildigi zamandaki doviz kuru arasinda bir farklhilik
olusabilmektedir. Kurda olusmasi muhtemel olan bu degisikliklerin karda
olusturacagi belirsizlik ise dis ticarete sekte vuracaktir.

Ote yandan iki degisken arasinda pozitif bir iliski olabilecegini ileri siiren
teorik calismalar da bulunmaktadir. De Grauwe (1988:66) doviz kuru
oynakligi ve uluslararasi ticaret arasinda pozitif bir iligki olabilecegini
tireticilerin risk karsitlik dereceleri iizerinden ortaya koymaktadir. Eger
iireticiler yeteri kadar risk karsit1 iseler ihracattan saglanacak marjinal gelir
ylikselecegi icin ihracat aktiviteleri artacaktir. Fakat tireticilerin risk karsiti
olmadigr durumda marjinal kazanglar1 azalacaktir, Bu durum ise ticari
faaliyetlerin kisitlanmasina yol agacaktir. Bu yaklagimin altinda yatan temel
mantik doviz kuru riski yiikseldigi zaman risk karsiti tiiccarlarin gelirlerinde
bir diisme olmasi ihtimalini saf dis1 birakmak i¢in daha fazla ihracat yapmak
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istemeleridir. Daha az risk karsiti olanlar ise riskteki artist gdz Oniinde
bulundurarak ihracattan elde edilecek kar1 yeterli seviyede cazip gormeyerek
ihracat faaliyetlerini azaltacaklardir. Ozetle risk artismnin riskli faaliyetlerin
cazibesini diisiirmesi ve insanlarin bu faaliyetlerini azaltmaya ydneltmesi
durumunda olusan ikame etkisi ters yonde olusan gelir etkisinin altinda
kaldigi miiddetce yiliksek doviz kuru oynaklhiginin daha fazla ihracat
yapilmasina yol agacagi ileri siiriilmektedir.

Calismamizda Yang ve Gu’daki (2016:51) teorik model baz alinarak
doviz kuru oynakligi ve ikili dig ticaret iligskisine ara¢ para birimi yontemi
penceresinden bakilmaktadir. Ara¢ para birimi yontemi iki tilke déviz kuru
paritesi yerine Amerikan dolar1 gibi diinya ticaretinde yogun olarak
kullanilan bir para biriminin analizlerde ara¢ olarak kullanilmasini
onermektedir. Bilindigi gibi dis ticarette ithalat veya ihracat bedelleri
iilkelerin yerli para birimlerinden daha ¢cok Amerikan dolar1 {izerinden fatura
edilmekte ve fiyatlamalar da Amerikan dolarn {izerinden yapilmaktadir.
Amerikan dolarmin yogun olarak kullanildig: ikili dis ticarette iilkelerin para
birimlerinin birbirlerine kars1 degisimi yerine {ilke para birimlerinin ayr1 ayri
dolara kars1 degerlerinin kullanilmas: gerekmektedir. Bdylece, dis ticarette
baskin olan para biriminin yani Amerikan dolarmin etkisi 6n plana
¢ikacaktir. Ornegin, diinyada Amerikan dolar1 arzinin ¢ok kit olmasi
Amerikan dolarmi yogun olarak dis ticarette kullanan {lkelerin ticaret
hacimlerini kisitlayabilecektir. Benzer sekilde kiiresel dolar arzindaki artig
da tlkelerin ticaret hacmini arttirict bir etki gdsterebilecektir. Kisaca ifade
etmek gerekirse ikili dis ticareti inceleyen ampirik analizlerde dis ticarete
taraf olan iilkelerin doviz kuru paritesi yerine ara¢ para birimine gore her iki
iilkenin paritesinin bir arada kullanilmasi ihracat ve ithalata konu olan mal
arz ve talebinin belirlenmesinde daha dogru sonuglar vermektedir. Ayrica,
secilen arag para birimine gore yerel para birimlerinin oynaklig1 yerel para
birimleri paritesindeki oynakliga nazaran dis ticarete daha ¢ok etki etmekte
ve Yang ve Gu’da (2016:51) da belirtildigi gibi ithalat talebini énemli bir
bicimde etkilemektedir. Ayrica ekonometrik agidan degerlendirildiginde kur
seviyesi ve oynaklig1 ile dis ticaret hacmi arasinda ters bir nedensellik olma
olasiligr da yliksektir. Fakat bu durumun gecerliligi ara¢ para birimi ile
olusan kur paritelerinin kullanildig1 modelde oldukga smirlidir. Kisacasi ikili
kur paritesinin kullanilmast dig ticaretten doviz kuru paritesine dogru ters
nedenselligin Oniinii agmakta, ara¢ para birimi yonteminin kullanilmasi ise
biiyiik 6l¢iide bu problemin 6niine gegmektedir.

Caligmamiz ara¢ para birimi yoOntemiyle Tiirk-Rus ikili dis ticaretini
Rusya baglaminda agiklayan ilk calismadir. Ara¢ para birimi yaklagiminin
caligmamizda secilmesinin nedeni ise literatiirde bu gibi calismalarin yeni
yeni kendini gostermesi ve ortaya konan modellerin 6zellikle kur oynaklig
konusunda ¢ok daha dogru sonucglar vermesidir. Ekonometrik agidan
bakildiginda ise kur etkilerinin ara¢ para birimi vasitasiyla ayrigtirilmasi ters
nedenselligin  Oniine gegmekte, bu durum da daha dogru parametre
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tahminlerinin yapilmasina ve parametre standart hatalarmin daha giivenilir
olarak hesaplanmasina olanak vermektedir. Caligmamizin birinci boliimiinde
literatiir degerlendirilmekte, ikinci boliimiinde veri seti ve metodoloji
tanitilmakta, {iglincli bolimiinde ampirik sonuglar verilmekte, son
boliimiinde ise ampirik sonuglar yorumlanmakta ve bazi politika
cikarimlarina deginilmektedir.

1. Literatiir

Déviz kuru oynakligi ticaret iliskisinin pozitif veya negatif olduguna veya
bu iki degisken arasinda istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iliskisi
bulunmadigma isaret eden bircok calisma bulunmaktadir. Ayrica kimi
caligmalar da kesin bir iliski yonii bulmaya calismakta fakat iliski yoniinii
acikea tespit edememektedir. Hooper ve Kohlhagen (1978:483) 1965-1975
periyodu i¢cin ABD, Almanya ve diger birgok endiistriyel iilke arasinda ikili
ve ¢oklu ticarette doviz kurundaki oynakligin fiyatlar tizerine anlaml fakat
ticaret hacmi iizerinde anlamli olmayan bir etkiye sahip oldugu sonucuna
ulagmaktadir. Aristotelous (2001:87) 1889-1999 yillar1 arasini igeren yiiz on
yillik bir veri seti kullanarak hem déviz kuru rejiminin hem de doviz kuru
oynakliginin Ingiltere’nin ABD’ye ihracati iizerinde bir etkisinin olmadigimi
gostermektedir. Literatiirde doviz kuru oynaklig1 ve ticaret arasindaki iliskiyi
anlamli olarak tespit edemeyen diger temel ¢aligsmalardan biri olan Clark vd.
(2004:41) doviz kuru oynakliginin ticaret iizerindeki etkisini doviz kuru
oynaklig tipi (kisa-uzun donem, reel-nominal déviz kuru), tilke gruplar1 ve
ticaret tipi gibi yeni boyutlarda inceleyerek doviz kuru oynaklig1 ve ticaret
arasinda anlamh iliski olmadig1 yoniinde kanitlar sunmaktadir. Clark vd.
(2004:41) ikili ticaret kapsaminda bir degerlendirme yapilsa bile bulunan
negatif yonlil iliskinin saglikli olmayacagini ve etkinin ¢cok sinirli biiyiikliikte
kalacagini ileri siirmektedir. Demez ve Ustaoglu (2012:168) da doviz kuru
oynakliginin Tiirkiye’nin ihracati lizerine etkisini 1992-2010 donemi igin
inceleyerek ihracatin kurdaki degismelere ve yapisal kirilmalara duyarl
olmadig1 sonucuna ulagsmaktadir. Asteriou vd. (2016:133) MINT (Meksika,
Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) iilkeleri agisindan doviz kuru oynakligmin
uluslararasi ticaret hacmine etkilerini incelemektedir. 1995-2012 periyodu
i¢in aylik veriler kullanilan ¢alismada uzun dénemli iliskiyi ortaya ¢ikarmak
icin ARDL simnir testi yaklasimi, kisa donemli etkiler i¢in ise Granger
nedensellik testi kullanilmakta olup elde edilen bulgular 1518inda uzun
donemde Tirkiye haricinde doviz kuru oynakligi ve uluslararasi ticaret
aktiviteleri arasinda anlamli bir iligki bulunmadigr sonucuna ulagilmisgtir.
Tiirkiye i¢in ise etkinin ¢ok kii¢iik oldugu gozlenmektedir.

Bazi c¢aligmalarda ise déviz kuru oynakligi ve ticaret arasinda kesin bir
iliski yonii ortaya konulamamaktadir. Ornegin, Daly (1998:333) Japonya’'nin
ikili ticaretini inceleyerek doviz kuru oynakliginin ticareti artirmasinin
muhtemel oldugu kadar azaltmasinin da olast oldugu sonucunu elde
etmektedir. Sercu ve Uppal (2003:15) déviz kuru oynakligi ve uluslararasi
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ticaret arasindaki etkilesimi genel denge analizi kapsaminda inceleyerek iki
degisken arasindaki iligkinin isaretinin oynakliktaki degisimin kaynagina
bagli olarak art1 veya eksi olabilecegini ileri siirmektedir. Oztiirk (2006:87)
1978 ve 2000’lerin baslar1 arasinda kalan donemi doviz kuru oynakliginin
ticaret akimlaria etkisi baglaminda inceleyen literatiire dair genis bir 6zet
sunmaktadir. Sonuglar1 6rneklem doénemi, reel/nominal doviz kuru
kullanilmasi, kullanilan hesaplama teknigi ve temel bulgular agisindan
degerlendiren Oztiirk (2006:87) iki degisken arasindaki etkilesimi inceleyen
caligmalarin sonuglarinin bir biriyle oldukea celistigini gostermekte ve doviz
kuru ile ticaret arasindaki iligkinin literatiirde kesin olarak ortaya
konulmadigini ileri siirmektedir. Bahmani-Oskooee ve Hegerty (2007:211)
de literatiir arastirmasi seklinde yaptiklart c¢aligmalarinda doéviz kuru
oynakligindaki artisin ihracat/ithalat akimlari {izerindeki etkisinin literatiirde
kesin olarak negatif veya pozitif olarak belirlenemedigi sonucuna vararak tek
bir doviz kuru oynaklig1 6l¢iisiiniin literatiirde egemen olmadigi olgusunu da
vurgulamaktadir. Aym zamanda Diinya Ticaret Orgiitindeki (Auboin ve
Ruta, 2013:595) teorik ve ampirik ¢alismalar da doviz kuru oynakliginin
ticaret lizerindeki etkisinin agik olarak ortaya konamadigmi ve iliskinin
tamamen negatif veya pozitif oldugu savlarmi 6ne siirmenin yanlis olacagini
belirtmektedir.

Literatiirde doviz kuru oynakligi ticaret iligkisinin aslinda negatif
olduguna dikkat c¢eken c¢aligmalar da bulunmaktadir. Kenen ve Rodrik
(1986:311) enddistriyel tilkelerdeki reel efektif doviz kurlarinin kisa dénemli
dalgalanmalarini inceleyerek oynakligin uluslararasi ticaret hacmini azalttigi
sonucunu elde etmektedir. Ayni zamanda piyasalarin dalgali doviz kuruna
iliskin deneyim kazanmalarmin oynakligin azalmasi gibi bir neticeye yol
acmadig1 bu calismada vurgulanmaktadir. G-7 {ilkelerinin ticaret akimlari
lizerine doviz kuru oynakliginin etkisini hata diizeltme modelleri baglaminda
inceleyen Chowdhury (1993:700) de oynakligin her bir iilkenin ihracat
hacmi {izerinde negatif etkiye sahip oldugunu bulmakta ve Onceki
caligmalarda bu negatif etkinin zayif olarak elde edilmesini zaman serilerinin
rassallik ozelliklerine yeterince 6zen gosterilmemesine baglamaktadir. Arize
(1996:187) reel doviz kuru oynaklhiginin sekiz Avrupa ekonomisinin
(Belgika, Finlandiya, Danimarka, Fransa, Yunanistan, Hollanda, Ispanya ve
Isvec) ticaret akimlari iizerine etkisini inceleyerek kur oynakligindaki artisin
kisa ve uzun dénemde ihracat talebi iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu
sonucuna ulagmaktadir. Bir diger calismada Arize vd. (2000:10) az gelismis
on ii¢ tilkenin ihracati tizerine doviz kuru oynakligmin etkisini 1973-1996
periyodu icin ¢eyreklik veriler iizerinden analiz ederek reel efektif doviz
kuru oynakligindaki artiglarin kisa ve uzun dénemde her bir {ilkenin ihracat
talebi acgisindan negatif bir etkiye yol agtigini tespit etmektedir. Choudhry
(2005:51) ABD’den Kanada ve Japonya’ya olan reel ihracati 1974-1998
donemi i¢in GARCH modeli kullanarak analiz etmekte ve doviz kuru
oynakliginin ABD’nin bu iki iilkeye ihracatini1 azalttigini tespit etmektedir.
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Arize vd. (2008:33) sekiz Latin Amerika iilkesinin ihracat akimlari tizerinde
reel doviz kuru oynakliginin etkisini arastirarak hem uzun hem de kisa
donemde reel doviz kuru oynakligindaki artislarin ihracat talebi iizerinde
anlamli negatif bir etkiye sahip olduklarini ortaya koymaktadir. Literatiirde
Broda ve Romalis (2011:82) ticaret kompozisyonu iizerine doviz kuru
oynakliginin etkisini hesaplayan ilk ¢alisma olma 6zelligini tasimaktadir. Bu
caligmada doviz kuru oynaklig1 ve ticaret akimlar1 arasindaki iligki her iki
yonde nedensellik agisindan test edilmekte ve ampirik olarak dis ticaretin
reel doviz kuru oynakligmi azalttigi bulgusuna ulasilmaktadir. Ayrica reel
doviz kuru oynakligmin farklilastirilmis mallar ticaretini azalttigi da bu
caligmanin bulgular1 arasinda yer almaktadir. Verheyen (2012:97) on bir
Euro Bolgesi iilkesinin ABD’ye ihracati lizerinde doviz kuru oynakligimin
etkisinin negatif oldugunu bularak en ¢ok da imalat mallar1 ve makine ve
tasima ekipmanlarinin artan doviz volatilitesinden olumsuz etkilendigini ileri
stirmektedir.

Literatiirde sinirli sayida da olsa bazi ¢alismalar doviz kuru oynakligi ile
ticaret arasindaki iliskiyi pozitif olarak ortaya koymaktadir. Bu
calismalardan Bailey vd. (1987:225) ihracat biiyiimesi ve doviz kuru
oynaklig1 arasindaki iligkiyi teorik olarak inceleyerek oynakligin on bir
OECD iilkesinin reel ihracat biiyiimesi iizerindeki etkisini ampirik olarak test
etmektedir. Bu c¢aligmada son donem ampirik literatiiriin bir ¢ogundaki
bulgularin aksine iki degisken arasinda pozitif bir iliski oldugu elde
edilmistir. Ilging bir sekilde bu ¢alisma igin yapilan analizlerde otuz iic
regresyon esitliginden sadece ii¢ tanesinin déviz kuru oynakligiin ihracati
engelledigi hipotezine destek veren kanitlar sunulmaktadir. McKenzie ve
Brooks (1997:73) Almanya’'nin ABD’ye ihracatt ve ABD’den ithalati
iizerinde doviz kuru oynakliginin etkisinin istatiksel olarak anlamli ve pozitif
oldugu sonucuna ulagsmaktadir. Arize (1998:417) doviz kuru oynakliginin
Yunanistan ve Isvec ithalat hacmi iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif oldugunu ortaya koymaktadir. Bahmani-Oskooee vd.’nin (2013:70),
ABD ve Brezilya arasindaki mal ticaretinde 1971-2010 donemi verileri
kullanilarak yapilan c¢aligmasinda dis ticarete konu olan endiistrilerin
cogunun uzun donemde doviz kuru oynakligindan etkilenmedigi,
etkilenenlerin ise artan riske pozitif karsilik verdikleri sonucuna
ulagilmaktadir. Bu detayli ¢aligmada riske karsi hassasiyetin endiistriden
endiistriye degistigi ise bir diger ilging bulgudur.

Calismamizin da temel motivasyonunu saglayan ve model kaynagi olan
Yang ve Gu (2016:50) doviz kuru oynakligiin karsilikli ticaret iizerine
etkilerini arag¢ para birimi yaklasimiyla ele almaktadir. Yang ve Gu’nun
(2016:50) caligmasinda teorik olarak bir iilke parasinin ara¢ para birimi
kargisinda olusacak olan oynakliginin o iilkenin ithalat ve ihracat hacmini
disiirmesi  gerektigi  vurgulanmaktadir. Amprik olarak ise Cin’den
Singapur’a ihracat hacmi iizerinde doviz kuru oynakliginin etkisinin negatif,
Singapur’dan Cin’e ihracatta pozitif oldugu bulunmaktadir. Ayni zamanda

426 Maliye Dergisi, Temmuz-Aralik 2017, 173: 421-438



M. KARAKAS, H. INCE, A.E. KAYA

Cin’den Singapur’a uzun donemde ihracat hacminin  Singapur
dolari/Amerikan dolar1 paritesindeki oynakliga Yuan/Amerikan dolar
paritesinden daha duyarli oldugu da tespit edilmektedir.

2. Veri Seti ve Metodoloji

Bu calismada kullanilan ihracat, ithalat ve perakende satis endeksi
rakamlar1 ancak 2010 yilindan itibaren aylik olarak elde edilebilmektedir. Bu
ylizden ¢aligmamiz 2010:A1-2016:A9 zaman dilimini kapsamaktadir.
Caligmada kullanilan Tiirk-Rus ikili ticaret rakamlari UN Comtrade veri
tabanindan, nominal doviz kurlari, tiiketici fiyat endeksleri ve perakende
satis endeksleri OECD veri tabanindan, Baltik kuru yilik endeksi ise
Investing.com sitesinden alinmistir.

Ikili ticaret igin ara¢ para birimi yontemini baz alan ekonometrik model
ithalat ve ihracat i¢in gerekli kukla degiskenler de kullanilarak Denklem 1 ve
2’deki gibi kisaca ifade edilmektedir:

USD USD USD
In(imp,) = ay + 4 ln( > + a,In (ER”ble> + a; (V L ) +

USD

ay <VtR“b’€> + a5 In(CPIT®) + ag In(CPIRYS) + a; In(Y{R) +

ag In(YRYS) + agBDry, + a1 oWTO, + & (1)
USD USD USD
In(exp,) = By + By In (EtT ) + B, 1In <E§”T> + B3 <Vtﬁ> +
USD
B (Vt’*“ble> + Bs In(CPITR) + B¢ In(CPIRYS) + B, In(YR) +

Bs In(YRYS) + BoBDry, + B1oWTO, + 9, @)

Denklem 1 ve 2’de kullanilan imp dolar cinsinden Tirkiye ithalatini, exp
USsD USD

dolar cinsinden Tirkiye ihracatini, E'TL° Amerikan dolari/TL kurunu, ERuble
USD

Amerikan dolari/ruble kurunu, V'7L° Amerikan dolari/TL kur oynakligini,
USD

Vrubte Amerikan dolari/ruble kur oynakhigini, CPITR Tiirkiye tiiketici fiyat
endeksini, CPIRUS Rusya tiiketici fiyat endeksini, YR Tiirkiye perakende
satis endeksini, YRYUS Rusya perakende satis endeksini, BDry Baltik kuru
yiik endeksini ve WTO Rusya’nin Diinya Ticaret Orgiitiine iiyeligini ifade
eden kukla degiskeni gostermektedir. Modelimizde tliketici fiyat
endekslerinin kullanilmas: iilkelerde olusan genel fiyat seviyesinin analize
katilmasint saglarken perakende satis endeksleri ise {ilkeler i¢indeki
bireylerin gelir veya harcama seviyesini analizimize dahil etmemize olanak
vermektedir. Baltik kuru yiik endeksi ise kiiresel ticaretin nabzini tutan bir
endeks olup modelimizdeki bagimli degiskenlerin kiiresel ticaretteki
canlanma veya daralmalardan ne Olglide etkilendigini anlamamizi
kolaylastiran bir kontrol degiskenidir. Doviz kuru oynakligmin
bulunmasinda literatiirdeki genel yaklasim izlenerek hareketli ortalama
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metodu  kullanilmistir. Esasen, kur oynakligimin hesaplanmasinda 4
periyotluk bir zaman penceresi ele alimarak Denklem 3’deki esitlik
tanimlanmustir:

1/2

Ve = [F2h1(0(Eean-g) — n(E))?| X %100 (3)

Ayrica WTO kukla degiskeni Rusya’nin Diinya Ticaret Orgiitiine girdigi
tarih 6ncesinde 0, sonrasinda ise 1 degerini almaktadir. Denklemlerimizde
logaritmik degerlerin alinmasinin ana nedeni Yang ve Gu’nun (2016:50)
caligsmasinda oldugu gibi bagimli degisken yiiksek bir deger ifade ederken
bagimsiz degiskenlerin oldukca kiiciik degerlere sahip olmasi ve logaritma
kullanilmadan elde edilen katsayilarin ¢ok aykir1 degerler almasidir. Halbuki
logaritmik degerler lizerinden tanimlanan ve esneklikler iizerinden de sonuca
varmamiza yarayan modeller daha tutarli rakamsal degerlere ulasmamiza
olanak vermektedir.

Denklem 1 ve 2’de kullanilan degiskenlerin birim kdk igermeleri yiiksek
olasiliklidir. Bu yiizden Engle-Granger’in (1987) iki adimli metodolojisi
ekonometrik modelimizde kullanilmaktadir. Boylece uzun vadeli iliskiyi
gosteren denklemlerin yaninda kisa vadeli iliskiyi de gdsteren hata diizeltme
modelleri Denklem 1 ve 2’ye en kiiclik kareler yontemi uygulanarak elde
edilen hata terimleri vasitastyla bulunabilmektedir. Hata diizeltme modelleri
kisaca Y bagimli degiskeni (ithalat veya ihracat) ve X kukla degiskenler
hari¢ bagimsiz degiskenler setini gostermek {izere genel bicimde Denklem
4’de verilebilir:

AY, = T + Xioy BTt + k=1 Ok + Tk=o PkAX e + €0 (4)

Hata diizeltme modellerini gosteren Denklem 4’deki Er terimi Denklem
1 veya 2’den elde edilen hata terimlerini ifade etmektedir. Bu terim gergekte
£ ve U’ye esittir ve 6rnegin 9 i¢in Denklem 5°de belirtilmektedir:

J; = In(exp;) — In(exp,) (5)

Aylik veriler kullanildig1 i¢cin Denklem 1 ve 2°de mevsimsellik problemi
olusacag: diigiiniilebilir. Bu problem Denklem 4’de verilen hata diizeltme
modelinde de gecerlidir. Mevsimsellik problemi modellerimize aralik ay1
haricinde diger aylar1 kapsayacak bicimde on bir adet kukla degiskeni
eklenerek diizeltilmektedir.

3. Ampirik Sonuclar

Engle-Granger’in  (1987) iki adimli metodolojisi modelimize
uygulanmadan 6nce kullanilan tiim degiskenlerin birim kok testleri diizey ve
fark seviyesinde genellestirilmis Dickey—Fuller ve Phillips-Perron testleri
uygulanarak Tablo 1’de verilmektedir.
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Tablo 1: Genellestirilmis Dickey—Fuller (ADF) ve Phillips-Perron
(PP) Birim Kok Test Sonuclar:

ADF Testi PP Testi ADF Testi PP Testi
Degisken T. D. pD. | T.D. pD. [ Degisken T. D. pD. | T.D. p D.
In (imp) 2,66 0,08 | 223 02 | Aln(imp) 1406 0 1499 0
In (exp) 089 0,79 | -0,66 0,86 || Aln (exp) 1036 0 10,51 0
In (E7) -0,01 0.96 | -0.08 095 | Aln (E'T) 7340 728 0
In (Erubre) 0.04 096 | 028 093 || Al (Erae) | 547 0 | -541 0
In (CPITR) -0,1 0,95 | 0,00 0,95 || Aln(cPI™®) | -807 0 8,03 0
In (CPIRVS) | 0,78 0,99 | 037 0,98 || Aln(CPI®VS) | 389 0 404 0
e 2,57 01 | -282 006 | apFe 785 0 782 0
Ve 67 045 | 232 017 || Ay 5330 5430
In (YTR) 224 0,19 | 2,55 0,11 || Aln (YT®) 1124 0 L7 0
In (YRUS) 1,82 037 | -1,81 038 || Aln(YRUS) | 883 0 884 0
In (BDry) 2,58 0,1 | -253 0,11 | Aln(BDry) | -927 0 932 0

Not: "T. D." ve "p D." sirastyla test ve olasilik degerini ifade etmektedir.

Tablo 1°deki sonuglar tiim serilerin diizeylerinin her iki teste gore %5
anlamlilik seviyesinde birim kok icerdigini gostermektedir. Tim serilerin
birinci farklar1 ise her iki test sonucu degerlendirildiginde %35 anlamlilik
seviyesinde herhangi bir birim kok igermemektedir. Serilerin birim kok
icermesi modelimizi tahmin etmeden once degiskenlerimiz arasinda es
biitiinlesme olup olmadigint kontrol etmemizi gerektirmektedir. Eger
degiskenler arasinda eg biitiinlesme iligkisi tespit edilebilirse en kiigiik
kareler yonteminin Denklem 1 ve 2’ye uygulanmasi uygun olacaktir. Bu
amagla ithalat ve ihracat icin yapilan Johansen es biitlinlesme test sonuglari

Tablo 2 ve 3’de verilmistir.

Tablo 2: ithalat icin Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglar:

2 Gecikme

5 Gecikme

Degiskenler

Test 1

Test2  Test3

Test 4

Test 5

Test 6

Test 7

Test 8

In (imp)

In (ERubie)
In (CPI™F)
In (CPIRVS)

UsSb
v
USD
1/ Ruble
In (BDry)
Sabit

E

E E

E

E

E

E

E

Esbiitiinlesme Derecesi

—Hm = T DI m o

—HT = T WM m o
[ lesl=siies Bies Ml es e Ml eo Ml oo

w|mm m oM mm Mo

ST E = " T m m

oM T & T mmm

Offm T M W mm W
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Tablo 2’de ithalat igin yapilan sekiz adet Johansen egbiitiinlesme test sonucu
verilmektedir. Ayr ayr testlerde kullanilan degiskenler E ile belirtilmekte,
kullanilmayanlar ise H ile gdsterilmektedir. 2 gecikmenin secildigi testlerde
Johansen test sonuglar1 Test 1 ve 2 icin 1 es biitiinlesme derecesini, Test 3 ve
4 iginse sirasiyla 2 ve 3 es biitiinlesme derecesini belirtmektedir. Johansen
testi icin 5 gecikme segildiginde ise Test 5 ve 6 sonuglar1 eg biitiinlesmenin
olmadigina isaret ederken Test 7 ve 8 sirastyla 2 ve 4 es biitlinlesme
vektoriine isaret etmektedir. Ozellikle Denklem 1’in  tahmininde
kullandigimiz degiskenlerin tiimiinii igeren Test 4 ve 8’in es biitiinlesmenin
varligina isaret etmesi ekonometrik olarak Denklem 1’in tahmininde sorun
olmadigini gostermektedir.

Tablo 3: Thracat icin Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

2 Gecikme 5 Gecikme
Degiskenler Testl Test2 Test3  Test4 | Test5 Test6  Test7  Test8
In (exp) E E E E E E E E
In (E70) E E E E E E E E
In (ERue) E E E E E E E E
In (CPI™R) H E E E H E E E
In (CPIRYS) H E E E H E E E
Ve H H E E H H E E
Vs H H E E H H E E
In (BDry) H H H E H H H E
Sabit E E E E E E E E
Esbiitiinlesme Derecesi 1 1 1 2 0 0 2 5

Tablo 3’de sabit terimin de kullanildigi 2 gecikmeli testlerde es
biitlinlesme derecesi 1 veya 2 olarak bulunmaktadir. Tablo 3’de bulunan Test
4 ithalat i¢in denklemimizde kullanacagimiz tiim degiskenleri icermekte ve
es biitlinlesmeyi saglayan 2 vektor karsimiza ¢ikmaktadir. Tablo 3°de verilen
ve 5 gecikme ile yapilan testlerde es biitiinlesme dereceleri Test 5 ve 6’da 0
olarak on plana ¢ikarken Test 7 ve 8’de sirasiyla 2 ve 5 olmaktadir. Bu
durum ayni Denklem 1’de oldugu gibi Denklem 2’nin de esbiitiinlesme
perspektifiyle tahmin edilebilmesinin miimkiin oldugunu gostermektedir.

Tablo 4, Denklem 1 ile verilen ekonometrik modelin hem ay kukla
degiskenleri kullanilmayarak hem de kullanilarak tahminini gostermektedir.
Mevsimsellik etkisinin kontrol edilmedigi Model 1’e gore rublenin deger
kazanmas1 Tiirkiye’nin Rusya’dan ithalatint uzun donemde artirmaktadir.
Ticaret teorisine ters gibi goziiken bu durum aslinda Tiirkiye nin Rusya’dan
ithalatinin kompozisyonunun daha ¢ok enerji agirlikli olmasina baghdir.
Rublenin Amerikan dolar1 karsisinda deger kazandigi periyotlar enerji
fiyatlarinin arttig1 periyotlar ile ¢cakismakta ve Tiirkiye’nin satin aldig1 enerji
miktar1 hacim olarak sabit kalsa da 6dedigi parasal miktar artmaktadir. Tiirk
ithalatinin artisina Rusya’daki tiiketici fiyat endeksinin azalmasi da katki
saglamaktadir. Rubledeki volatilite artis1 Tiirkiye’ nin ithalatini artirmaktadir.
Tiirk perakende satis endeksindeki artis da benzer bir etkide bulunmaktadir.
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Son olarak Rusyanin Diinya Ticaret Orgiitiine girmesi Tiirkiye nin
Rusya’dan ithalatin1 uzun donemde artiric1 bir etkiye sahiptir. Tanilayici
testler Model 1’in otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarindan uzak

oldugunu ve hata terimlerinin normal olarak dagildigini gostermektedir.

Tablo 4: Déviz Kurlarimin Tiirkiye ithalati Uzerindeki Uzun Dénem

Etkisi
Model 1 Model 2
Degisken Katsay1 tdegeri | Katsay: t degeri
InE™ ) 0,557 133 0,194 0,523
In(E7e) 0355 1858 | -0,788%%% 4209
t
In (CPITR) 0,271 0,261 0,559 0,607
In (CPIRYS) -2,918%** -2,987 -1,095 -1,172
Vt% 0,819 0,466 3,299%* 2,05
|/ Ruble 2373 363 33645 5847
t
In(Y/R) 2,017%* 2,554 0,442 0,612
In (YRUS) -0,116 -0,226 0,154 0,357
In (BDry,) -0,043 -0,987 -0,054 -1,242
WTO 0,207*** 3,082 0,162%*%* 294
Sabit 26,022%*** 6,722 24,101 %%* 7,444
Ay Kukla Degiskenleri Kullanilmadi Kullanildi
Diizeltilmis R %68,72 %80,07
Doornik-Hansen Normalite Testi [0,849] [0,884]
Breusch-Pagan LM Testi [0,793] [0,845]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(1) Testi [0,159] [0,566]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(2) Testi [0,648] [0,597]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(3) Testi [0,932] [0,712]

Not: *#% ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
Koseli parantez icindeki degerler testlerin olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 4’de verilen Model 2’de mevsimsel diizeltmeler ay kukla
degiskenleri kullanilarak yapilmistir. Bu durumda ruble deger kazancinin
Tiirk ithalatint Model 1’dekine gdre uzun donemde daha g¢ok artirdigi
goriilmektedir. Model 1 i¢in enerji ithalati baglaminda agiklanan olgunun
Model 2 i¢in de aynen gecerli oldugu diisiiniilmektedir. Rus tiiketici fiyat
endeksindeki degisme ise etkisini tamamen kaybetmistir. Fakat hem
Amerikan dolari/ruble kurundaki hem de Amerikan dolari/TL kurundaki
oynakligin artmasi Tiirkiye’nin Rusya’dan ithalatini artirmaktadir. Her bir
kurdaki %1 oynaklik artig1 Tiirkiye nin ithalatin1 yaklasik %3’iin tizerinde
bir seviyede artirmaktadir. Bu sonu¢ De Grauwe’iin (1988:66) ¢alismasinda
belirttigi doviz kuru oynakligi ve uluslararasi ticaret arasinda pozitif bir
iligkinin varligin1 desteklemektedir. Yine Model 1’de de goriildiigii gibi
Rusya’nin Diinya Ticaret Orgiitii'ne iiyeligi Tiirkiye’'nin ithalatin1 uzun
vadede artirmaktadir.
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Denklem 3’¢ dayanan hata diizeltme modelleri ithalat igin Tablo 5°de
verilmekte ve kisa vadeli etkiler mevsimsel diizeltme yapilmadan
gosterilmektedir. Model 3’de hata terimlerinin birinci gecikmesinin katsayisi
negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum kisa vadeli bir diizeltme
mekanizmasinin varligia isaret etmektedir. Kisa vadede TL’nin deger
kaybetmesi ithalati artirirken Tiirk perakende satis endeksindeki artis da ayni
yonde bir etki gostermektedir. Tanilayic istatistikler Model 3’de de model
sonuglarmi etkileyecek otokorelasyon veya degisen varyans gibi bir sorun
olmadigin ifade etmektedir. Ayn1 zamanda hata terimleri normal olarak
dagilmaktadir.

Tablo 5: Déviz Kurlarimn Tiirkiye ithalati Uzerindeki Kisa Dénem
Etkisi

Model 3 Model 4
Degisken Katsay1 tdegeri | Katsay1 t degeri
Ery_q -0,77%%* -4,931 -0,822%%%* -4,259
Aln (imp;_1) -0,091 -0,777 -0,206 -1,524
S
Aln (E:T_LD) 1,389%** 2,356 0,661 1,156
S
Aln ( Efli—b‘?e) 0,138 0443 | -0,585%  -1,799
Aln (CPITR) -0,825 -0,488 0,444 0,209
Aln (CPIRYS) 0,517 0,193 0,871 0,324
S
AV:% -0,517 -0,229 1,591 0,787
S
AVtRﬂ; -0,46 0396 | 0,746 0,727
Aln(YR) 1,596*** 2126 1,06 1,613
Aln (YRUS) 0,056 0,08 0,294 0,483
Aln (BDry;) -0,045 -0,817 -0,022 -0,39
Sabit -0,02 -0,848 0,122%* 2,635
Ay Kukla Degiskenleri Kullanilmadi Kullanild1
Diizeltilmig R %37,19 %55,98
Doornik-Hansen Normalite Testi [0,64] [0,805]
Breusch-Pagan LM Testi [0,881] [0,652]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(1) Testi [0,551] [0,483]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(2) Testi [0,644] [0,584]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(3) Testi [0,872] [0,99]

Not: *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
Koseli parantez i¢indeki degerler testlerin olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 5’de verilen Model 4 ay kukla degiskenleri kullanilarak
olusturulmustur. Bu modelde de hata terimlerinin birinci gecikmesinin
katsayis1 istatistiksel olarak anlamli ve negatiftir. Bu durum Model 3’°de de
oldugu gibi bize kisa vadeli bir diizeltme mekanizmasimin varligma dair
kanit sunmaktadir. Bu modelde yanlizca Amerikan dolari/ruble kurunun
artmasinin Tirkiye’nin Rusya’dan ithalatina kisa vadede negatif etkisi
bulunmaktadir. Tanilayici istatistikler Model 4’de de sonuglar1 bozucu
ekonometrik bir sorunun olmadigina isaret etmektedir.
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Tablo 6’da Tirkiye’nin Rusya’ya uzun vadeli ihracatini konu alan
Denklem 2’nin tahmin sonuglar1 verilmektedir. Model 5°de ay kukla
degiskenleri kullanilmamaktadir. Rublenin deger kazanmasi uzun vadede
Tiirkiye’nin Rusya’ya olan uzun vadeli ihracatini artirmaktadir. Rus tiiketici
fiyat endeksinin artmast ise Rusya’ya olan ihracatimizi negatif
etkilemektedir. Amerikan dolari/ruble oynakligindaki artis ise uzun vadeli
thracatimizi pozitif etkilemektedir. Tiirk perakende satis endeksindeki
artislar ihracatimizi pozitif etkilerken Rus perakende satis endeksindeki
artislar ihracatimizi disiiriicii bir rol oynamaktadir. Model 1 ve 2’de de
goriildiigii gibi Rusya’nin Diinya Ticaret Orgiitiine {iye olmas1 Model 5’de
de uzun vadede dis ticareti artiric1 yonde etkilidir.

Tablo 6: Déviz Kurlariin Tiirkiye Thracati Uzerindeki Uzun Dénem
Etkisi

Model 5 Model 6
Degisken Katsay1 tdegeri | Katsayl t degeri
In(E™ ) -0,055 0097 | -0517 1,01
In(EFe) SLS21RRE 500 [ LOISRRE L7419
t
In (CPITR) 2,184 1,569 2,594** 2,043
In (CPIRYS) -4,031%** -3,072 -2,434%* -1,889
S
Vt‘% 0,492 0,208 5,19%* 2,338
|/ Rubte 447854 51 56584+ 7,137
t
In(YR) 4,41 2%%* 4,159 2,305%* 2,315
In (YRYS) 22, THHE -3,912 -2,155%*%* -3,624
In (BDry;) 0,068 1,145 -0,08 -1,331
WTO 0,4%%* 4,427 0,375%** 4,92
Sabit 25,133%*%* 4834 25,662%** 57745
Ay Kukla Degiskenleri Kullanilmadi Kullanild1
Diizeltilmis R %89,79 %93,14
Doornik-Hansen Normalite Testi [0,486] [0,442]
Breusch-Pagan LM Testi [0,405] [0,547]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(1) Testi [0,098] [0,244]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(2) Testi [0,374] [0,435]
Breusch-Pagan-Godfrey AR(3) Testi [0,919] [0,966]

Not: *#% ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
Koseli parantez icindeki degerler testlerin olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Model 6, Model 5’in kukla degiskenler eklenmis versiyonudur. Rublenin
deger kazanmas Tiirkiye nin uzun vadeli ihracatin1 artirmaktadir. ilging bir
sekilde Tiirk tiiketici fiyat endeksindeki artislar mevsimsellik diizeltmesi i¢in
kukla degisken kullanilsa bile ihracati pozitif etkilemektedir. Bu durum dis
ticaret teorisine ters diigmesine ragmen enflasyonu gida fiyatlarindan
oldukga etkilenen Tiirkiye’nin karsisinda ticaret partneri olarak 6zellikle yas
meyve ve sebzede yakin komsusuna oldukca bagimli olan bir Rusya’nin
bulunmasindan kaynaklanmaktadir. Rus tiiketici fiyat endeksindeki artiglar
ise ihracat1 azaltmaktadir. Bu olgu son zamanlarda daha belirgin olmak iizere
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cesitli nedenlerle Rus hiikiimetlerinin ucuz ithal mallar yerine pahali yerel
mallar1 ikame ettirme cabasindan gelmektedir. Mevsimsellik diizeltmesi
yapilmis Model 6’da hem Amerikan dolari/ruble hem de Amerikan
dolari/TL’deki oynakligin artmasi1 Tirkiye ihracatini olduk¢a yiiksek
diizeyde artirict  bir etki olusturmaktadir.  Esneklikler ac¢isindan
yorumlandiginda her bir kur oynakligindaki %1 artig Tiirkiye’nin Rusya’ya
thracatint %5 tizerinde artiracaktir. Bu durum De Grauwe’iin (1988:66)
hipotezini destekleyen bir kanit olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Tiirk
perakende satis endeksindeki artig ihracatimiza destek verirken Rusya’daki
artis Tiirk ihracatin1 azaltmaktadir. Ozellikle Rusya endeksinin sergiledigi bu
sonu¢ zenginlesen Ruslarin Tiirkiye disindan gelen daha sofistike iiriinlere
yonelmesinden kaynaklanabilir. Tiim modellerimizde oldugu gibi Rusya’nin
Diinya Ticaret Orgiitii {iyeligi Tiirk ihracat: iizerinde uzun vadede olumlu bir
etki olusturmaktadir. Model 6’da tanilayici istatistikler agisindan da herhangi
bir sorun bulunmamaktadir.

Tablo 7°de Tiirkiye’nin Rusya’ya ihracatinin kisa vadeli analiz sonuglar1
verilmektedir. Ay kukla degiskenleri kullanilmayan Model 7°de hata
terimlerinin birinci gecikmesinin katsayisinin negatif ve oldukca anlaml
olmas1 kisa vadeli bir hata diizeltme modelinin varligma isaret etmektedir.
Amerikan dolart/TL kurundaki artislar kisa vadede Tiirk ihracatini
azaltmaktadir. Rus tiiketici fiyat endeksi ve perakende satis endeksindeki
artiglar da benzer bir etki gostermektedir. Tiirk perakende satis endeksindeki
artiglar ise ihracati kisa vadede artirmaktadir. Amerikan dolari/TL kurundaki
oynakligin artmasi da ihracati pozitif olarak etkilemektedir. Baltik kuru yiik
endeksi ilk kez bir modele istatistiki olarak anlamli girmekte ve kisa donemli
ihracat tizerinde olumlu bir etki gdstermektedir. Tanilayici istatistiklere gore
Model 7 herhangi bir ekonometrik problem icermemektedir.

Tablo 7: Déviz Kurlarmn Tiirkiye fhracati Uzerindeki Kisa Donem
Etkisi

Model 7 Model 8
Degisken Katsay1 t degeri Katsay1 t degeri
Ere_y -0,351%%% 3,006 -0,49%* -3,853
Aln (exp;_1) -0,176% -1,704 -0,283%%* 2704
USD
Aln (E,7%) -1,78%%% 2,775 -0,626 -1,009
USD
Aln (E®1%) -0,039 -0,113 -0,678% -1,921
t
Aln (CPIT®) -1,242 -0,647 -4,006 -1,66
Aln (CPIFYS) -7,523%x 2,463 -4,412 -1,484
AVt% 6,66%* 2,65 4,45% 1,964
Ay Rusie -0.266 20203 | 1,736 1,444
t
Aln(YR) 1,601% 1,814 0,709 0,985
Aln (YRYS) -2,783%#x 3577 -2,803%** 4,185
Aln (BDry,) 0,14%* 2,392 -0,043 -0,71
Sabit 0,064** 2,303 -0,059 -1,157
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Model 7 Model 8
_Degisken Katsay1 t degeri Katsay1 t degeri

Ay Kukla Degiskenleri Kullanilmadi Kullanildi
Diizeltilmis R? %48,48 %63,94
Doornik-Hansen Normalite Testi 0,801 0,737
Breusch-Pagan LM Testi 0,087 0,823
Breusch-Pagan-Godfrey AR(1) Testi 0,713 0,212
Breusch-Pagan-Godfrey AR(2) Testi 0,794 0,611
Breusch-Pagan-Godfrey AR(3) Testi 0,962 0,816

Not: **% ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.
Késeli parantez igindeki degerler testlerin olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 7°de verilen Model 8, Model 7’nin ay kukla degiskenleri eklenmis
halidir. Bu modelde de hata terimlerinin birinci gecikmesinin katsayisi
istatistiki olarak anlamli ve negatiftir. Kisa vadede Ruble’nin degerinin
artmasi Tirk ihracatini artirict etki gdstermektedir. Ayni1 zamanda Amerikan
dolar/TL kurundaki oynaklik artigmin etkisi de bu yondedir. Fakat Rus
perakende satis endeksindeki artiglar Tiirk ihracatimi azaltmaktadir.
Tanilayic1 istatistikler otokorelasyon veya degisken varyans gibi
ekonometrik problemlerin Model 8’de etkili olmadigini, hata terimlerinin
normal dagildigimi géstermektedir.

Sonug¢

Bu ¢alismada déviz kuru oynakliginin Tiirk-Rus ikili ticaretine etkisi arag¢
para birimi yaklasimiyla Tirkiye icin ilk defa incelenmektedir. Arac para
birimi yontemi iilkelerin yerel para birimleri arasindaki parite yerine iilke
para birimlerinin dis ticarette yogun olarak kullanilan bir para birimine goére
degerlerinin  kullanilmasin1  gerektirmektedir. Bdylelikle {ilkelerin  ve
diinyanin ticaretini baskilayan ve yonlendiren para birimindeki degisiklikler
de analize katilmaktadir. Ayrica ekonometrik a¢idan bakildiginda dis
ticaretin ticarete konu olan ilkeler arasindaki ikili kuru degistirmesi
sebebiyle ortaya cikabilecek ters nedenselligin de Oniine gecilmektedir.
Bulgularimiz 6zellikle mevsimsellik diizeltmelerinin yapildigi modellerde
Amerikan dolari/ruble ve Amerikan dolar/TL kurlarmin oynakligindaki
%1’lik artisin sirastyla Tiirkiye’'nin uzun donemli ithalatini %3,299 ve
%3,36 diizeyinde yiikselttigini gdstermektedir. Aynt durum ihracat i¢in de
gecerlidir. Tirkiye ihracatt uzun vadede Amerikan dolari/ruble ve Amerikan
dolart/TL kurlarinin oynakligmin %1 artmasindan sirasiyla %5,19 ve
%5,658 dilizeyinde ve pozitif olarak etkilenmektedir. Kisa vadede ise ne
Amerikan dolari/ruble ne de Amerikan dolari/TL doviz kurlarindaki
oynaklik artigt Tirkiye’nin ithalatim etkilememekte ancak Amerikan
dolari/TL’deki oynaklik artig1 ihracati artirmaktadir. Ozetle arag para birimi
olan Amerikan dolarma gore ruble ve TL’deki oynakligmin artist hem
Tiirkiye ithalati hem de Tiirkiye ihracati {izerinde uzun vadede pozitif etkili,
kisa vadede ise sadece TL oynaklig1 Tiirkiye ihracat1 iizerinde etkilidir.
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Analizlerimiz De Grauwe’iin (1988:66) sonuglarini destekleyen kanitlar
sunmaktadir. De Grauwe (1988:81) doviz kuru oynakliginin disiiniilenin
aksine ticareti artirdigina dikkat ¢ekmektedir, fakat bu durumun sosyal refahi
azaltic1 bir etkisi oldugunu da vurgulamaktadir. Ozellikle esnek kur rejimleri
nominal kurlarda yiiksek oynaklig1 beraberinde getirmekte ve bu durum reel
kurlarda yanlis ayarlamalara yol acabilmektedir. Bunun neticesinde dis
ticarete konu olan mal piyasalarinda dengesizlikler olusmaktadir. Bu
dengesizlikler politika yapicilar1 da etkilemekte ve politikacilar1 dis ticarete
konu mallar iizerinde koruma onlemleri almaya itmektedir. Her ne kadar
caligmamizda kur oynaklhigindaki artigin iki iilke arasindaki dis ticareti
artirdigi bulunmus olsa da bu artiglar iilkeler tlizerinde biiyiikk refah
kayiplarina neden olmaktadir. Bu yiizden kur oynakligina karst 6nlemlerin
almmasi elzem goziikmektedir. Rusya ile yapilacak ticaretin yerel para
birimleri tizerinden yapilmasi ve iilke merkez bankalar1 arasinda doviz takas
antlagsmalarinin uygulanmasi oynakligin azalmasma destek olacaktir. Bu
sayede Tiirk ithalat ve ihracati azalsa da risk faktoriiniin azalmasi dis ticareti
iilkeler acisindan sosyal refahi daha fazla artirici bir konuma getirecektir.
Ayrica vadeli islem piyasalarinin gelistirilmesi ve dis ticaretle ugrasan
firmalarin vadeli islem piyasalarinda islem yapmasmin O6zendirilmesi de
bagka bir alternatif ¢6ziim olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Bu sayede kur
oynakliginin etkisi finansal piyasalar araciligiyla azalacak ve bu durum da
De Grauwe’lin (1988:81) belirttigi lizere refah artisina yadsinamaz derecede
katki saglayacaktir. Ddviz kuru oynakligmin giderilmesinde toplumun
Ozellikle dolarizasyon tehlikesine karsi bilinglendirilmesi 6nem arz
etmektedir. Dolarizasyonun hakim oldugu iilkelerde kurlar olmasi gereken
degerleri yansitmamakta ve oldukca oynak seyretmektedir. Ayrica, bdyle
durumlarda halk tarafindan ekonomiyi diizenleyen ve denetleyen kuruluslara
verilen Onem azalmaktadir. Bu yiizden kur oynakligini gidermek adina
atilacak maddi adimlar beklenen sonuclart vermemektedir. Fakat toplumsal
bilinci arttiracak seffaf ve anlasilabilir uygulamalar ve Tiirk lirasi
kullanimint tesvik edici politikalar 6n plana ¢ikarildiginda zaman igerisinde
bu durumun ortadan kaybolacagi ve Tiirk lirasinin diger para birimleri
karsisindaki oynakliginin azalacag: diisiiniilmelidir. Bu sayade toplumsal bir
bakis acis1 degisikliginin parasal bir olguya ve onun 6tesinde de dis ticarete
refah arttirict olumlu bir etkisi gozlenecektir.
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