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Tiirkiye’de Reel Kur Hareketlerinin ihracat Uzerindeki Asimetrik
Etkileri

Selguk Giil*

Ozet

Bu calisma, Tirkiye icin altin haric ihracatin belirleyicilerini talep yonli bir model ile ele alarak ihracatin
yurt disi gelirdeki ve reel déviz kurundaki degisimlere duyarliligini sorgulamaktadir. Toplam veri
kullanimindan kaynaklanan yanhligi azaltmak amaciyla lilke diizeyinde veri setinden yararlaniimaktadir.
Reel doviz kurundaki gelismeler, dogrusal olmayan ARDL yontemi (NARDL) ile asimetrik olarak
modellenmektedir. S6z konusu yontem, ihracat miktarinin reel doviz kurunda gerceklesen azalis ve
artislara verdigi tepkilerin farkhlasip farklilasmadigini ele almaya olanak tanimaktadir. Bulgular,
Tirkiye'nin  toplam ihracatinin yaklasik yarisini  gergeklestirdigi Ulkeler igin ihracatin reel kur
degisimlerinden anlamli olarak etkilendigine isaret etmektedir. Ayrica, panel veri tahminleri de ihracat ile
reel doviz kuru arasindaki uzun dénem iliskiyi teyit etmektedir. Standardize edilmis katsayi tahminleri,
Ulke dizeyinde ihracatin gelir esnekliklerinin, reel kur esnekliklerinden mutlak anlamda daha biyik
olduklarini géstermektedir. Calismada, reel kur degisimlerinin ihracat Gzerinde asimetrik etkileri oldugu
sonucuna ulasilmaktadir. ihracatin Tirk lirasindaki deger kazancina esnekliginin, deger kaybina
esnekliginden daha bliylk oldugu yoniinde bulgular elde edilmektedir.

JEL Kodlari: C22, C23, F14
Anahtar Kelimeler: ihracat talebi, déviz kuru esnekligi, dogrusal olmayan es bitlinlesme, panel ARDL

Abstract

This study investigates the sensitivity of export demand to variations in foreign income and real exchange
rate by examining the determinants of Turkish exports (excluding gold) with a demand side model. To
minimize the aggregation bias caused by using aggregate export statistics, country level bilateral export
data is employed. Real exchange rate developments are modeled asymmetrically by the nonlinear ARDL
method (NARDL). This method allows examining whether the response of exports differs with respect to
real exchange rate depreciation and appreciation. Findings indicate that exports are significantly affected
by real exchange rate developments for the countries to which almost half of Turkey’s total exports are
made. Panel data estimations also confirm the long-run relationship between exports and real exchange
rate. Standardized coefficient estimates indicate that income elasticity of exports is greater than real
exchange rate elasticity of exports in absolute terms. In addition, there is evidence that real exchange
rate developments induce asymmetrical effects on exports. Findings show that exchange rate elasticity of
exports is greater during the periods when Turkish lira appreciates.

JEL Codes: C22, C23, F14
Keywords: export demand, exchange rate elasticity, nonlinear cointegration, panel ARDL
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Yonetici Ozeti

ihracat ve ithalatin déviz kuru gelismelerine tepkiselliginde farklilasma olup olmadigi ézellikle kiiresel kriz
sonrasinda ticaret alaninda tartisilan konulardan biri olmustur. Tirkiye i¢in déviz kuru hareketlerinin
ticaret Gzerine etkilerini ele alan genis bir literatlir bulunmaktadir. Ancak gecmis calismalar cogunlukla
toplam (aggregate) veri setleri kullanmakta ve Tirk lirasindaki deger kaybinin ve deger kazancinin ticaret
Uzerinde simetrik etkileri oldugunu varsaymaktadir. Bu galismanin amaci, Turkiye’de reel doéviz kuru
hareketlerinin llke dizeyinde ihracat tzerindeki etkilerini reel déviz kuru hareketlerinin asimetrisini goz

oninde bulundurarak ele almaktir.

Doviz kuru hareketlerinin ihracat Uzerinde asimetrik etkileri olmasini agiklayan lg¢ temel yaklasim
bulunmaktadir. Bunlardan ilki, ihracatgilarin déviz kuru hareketleri karsisinda fiyat ayarlamasi yapmadigi
bir eylemsizlik bandi bulundugunu 6ne siirmektedir. ikinci yaklasim olan asimetrik fiyatlama yaklasimi,
ihracat fiyatlarinin asagi yonli, ihracat miktarinin ise yukari yonla katihga sahip olmasinin fiyat ayarlamasi
tizerinde kisit olusturdugunu iddia etmektedir. Uclincii yaklasim ise ihracatin ithal girdi bagimhlig ile
ilgilidir. Reel kurdaki degisimler karsisinda ihracatgl firmalar, ithal girdi maliyetlerindeki degisimi goz
onlinde bulundurarak fiyat ayarlamasi yapmaktadirlar. Bu ¢alismada, reel kur degisimleri Tirk lirasinin
deger kazanci ve deger kaybini yansitacak sekilde ele alinmakta ve ihracatin kur degisimlerine asimetrik

tepki verip vermedigi degerlendirilmektedir.

Calismada elde edilen temel bulgular (¢ maddede 6zetlenebilir. Birinci bulgu, Tirkiye icin altin haric
ihracatin uzun donemli reel kur esnekliginin anlamli olduguna isaret ederken, uzun donemde ihracatin
temel belirleyicisinin yurtdisi gelir kaynakl talep oldugu yoniindedir. S6z konusu bulgu, Turkiye icin
gecmis calismalarda elde edilen bulgularla uyumludur. ikinci bulguya gére, ihracatin uzun dénem reel kur
esneklikleri tilkeler bazinda oldukga degiskenlik géstermektedir. Ugiincii temel bulgu ise, Tiirk lirasindaki
deger kazanci ve deger kaybinin llke diizeyinde altin harig ihracata etkilerinin farklilastigi yénindedir.
Asimetrik reel kur esnekligi gozlenen ulkelerin cogunda, deger kazancinin ihracat lzerindeki etkisi daha

glgludur.

Calismanin sonuglarina dayanilarak bazi politika 6nerileri yapilabilir. Bunlardan ilki, politika olustururken
Tirkiye’de ihracat ve reel kur iliskisinin ihracat ortagi olan Ulkeye gore degistiginin ve bu iliskinin
asimetrik olabileceginin g6z 6niinde bulundurulmasi gerektigidir. Toplam altin hari¢ ihracat reel kur
degisimlerine tepki verirken, belirli Glkeler icin fiyat disindaki belirleyiciler daha anlamh olabilmektedir.
Bu cercevede, ihracat tesvikleri genel degil secici ve llke/sektor odakh planlanmalidir. Diger bir politika
Onerisi ise, altin harig¢ ihracat lizerinde ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimlerin diger etkenlerden
mutlak anlamda daha gii¢lii olmasindan yola ¢ikmaktadir. Ulkelere has, sistematik olmayan gelir soklari

dikkate alinarak, ihracat pazarlarindaki gesitliligin artirilmasi tesvik edilmelidir.



1. Giris

Reel doviz kurundaki degisimler ile ihracat ve ithalat miktarlari arasindaki iliskinin son yillarda azalp
azalmadigl konusu tartismaya aciktir. Genel olarak son birka¢ on yilda kiiresellesmenin ulastigi seviye ve
Ulkelerin kiresel deger zincirlerinde birbirleriyle baghlik derecelerinin artmasi, 6zel olarak ise kiresel kriz
sonrasinda uygulanan politikalarin etkisi, politika yapicilari ve arastirmacilari déviz kuru hareketlerinin dis
ticaret Uzerindeki etkisini sorgulamaya yéneltmektedir. Son birkag yil icinde IMF! ve Diinya Bankasi? gibi
kuruluslarin blinyesinde yapilan ¢calismalarda elde edilen bulgular birbirleriyle aksi yondedir. Bu noktada,
s6z konusu iliskinin farkli bir bakis agisiyla ele alinmasi glindeme gelmektedir. Toplam (aggregate) veriler
kullanilarak yapilan ¢alismalar yerine sektor, bolge ve firma diizeyinde yapilan ¢alismalar reel déviz kuru
hareketlerinin dis ticaret Gzerindeki etkilerinin ortaya koyulmasi agisindan ilk akla gelenlerdir. Bununla
birlikte, bu etkilerin reel déviz kurunun arttigi ve azaldigi dénemlerde simetrik olup olmadigi sorusu 6ne
¢ikmaktadir. Dis ticaretin tepkisinin, reel doéviz kuru degisimlerinin boyutuna gore farkllasip
farklilasmadigi veya iliskinin dogrusal olup olmadigl bu soruyu takip etmektedir. Bu calismanin amaci,
Turkiye’de reel doviz kuru hareketlerinin ihracat Uzerindeki etkisini, reel doviz kuru hareketlerinin

asimetrisini géz 6nlinde bulundurarak llke diizeyinde ele almaktir.

Tirkiye’de ihracatinin ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimler ile reel doviz kuru hareketlerine
tepkiselligini tahmin eden calismalarin vardigi genel yargiya gore, ticaret ortaklarinin gelirlerindeki
degisiklikler ihracatin temel belirleyicisi iken reel doéviz kuru hareketlerinin ihracat Uzerindeki etkisi
belirsizdir.3 ihracatin gelir esnekligine iliskin bulgular tizerinde fazla tartisma bulunmamakla birlikte reel
doviz kuru hareketlerinin ihracat Gzerinde etkinligi konusunda yeterli olmayan bulgular, konunun baska
bir agidan ele alinmasini gerektirmektedir. Onceki ¢alismalar cogunlukla reel kurda meydana gelen
degisimlerin ihracat Gzerinde simetrik etkileri oldugunu varsaymaktadirlar. Yani, Tirk lirasindaki ylzde 1
oraninda deger kaybi ve deger kazancinin ihracat Gzerindeki etkileri mutlak anlamda ayni olarak ele
alinmaktadir. Uluslararasi piyasalardaki alicilar ve saticilar, reel doéviz kuru degisikliklerinin ihracat

fiyatlarina gegmesine rekabet edebilme giicleri dogrultusunda imkan tanimaktadirlar. Ornegin, reel

1 Leigh ve dig. (2016), 1980-2014 donemi igin gelismis ve gelismekte olan 88 llkeyi kapsayan veri setini kullanarak déviz kuru
hareketleri ile ihracat miktarlari arasindaki iliskinin zaman igerisindeki degisimini ele aldiklari galismada, s6z konusu iliskinin
zaman igerisinde istikrarli bir sekilde glgli olmayi siirdlirdigi sonucuna ulagsmaktadirlar.

21996-2012 dénemine iligkin 46 Ulkeyi kapsayan panel veri setini kullanarak doviz kuru hareketleri ile ihracat arasindaki iliskinin
zaman igindeki degisimini ele alan Ahmed ve dig. (2015), ihracatin reel doviz kuru esnekliginin dénem igerisinde azaldig
sonucuna varmaktadir. S6z konusu azalmanin belirleyicileri arasinda kiresel deger zincirine vurgu yapmaktadirlar.

3 Yakin déneme iliskin Culha ve Kalafatgilar (2014) galismasi bu yargiyi desteklemektedir. Calismada elde edilen bulgular,
Tirkiye'nin toplam ihracatinin yarisini gergeklestirdigi AB Ulkeleri igin ihracat ve reel kur hareketleri arasinda anlamh iligki
olmadigi yonindedir.
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kurdaki bir dislis olarak tanimlanan yerel paranin yabanci paralar karsisinda deger kaybetmesi
sonrasinda, yerli mallarin uluslararasi piyasalarda nispi olarak ucuzlamasi beklenmektedir. Bu durumda,
ihracatgl firmalar doviz kurundaki diistisli ihracat fiyatina ne 6l¢lide yansitabilirlerse satislarini o derecede
fazla artirabilmektedir. Bahse konu olan malin {retiminde ithal girdilerin yogunlukla kullaniimasi
durumunda reel kurdaki diists ihracat malinin iretim maliyetlerini artirmakta, bu ise saticilarin fiyatlari
yeterince diisiirememesine yol agmaktadirlar. Ote yandan, ticarete konu olan malin tiretiminde ithal girdi
bagimlihg! distkse, ihracatcilarin fiyat belirleme noktasinda daha serbest hareket etmesi beklenir. Bu

durumda ise, reel kur hareketlerinin ilgili malin ihracati Gizerinde etkili olmasi s6z konusudur.

Bu galisma, Turkiye'nin toplam altin harig ihracatinin yaklasik dortte lglini gergeklestirdigi 48 lke igin
reel doviz kuru hareketlerinin ihracat miktari Gzerinde asimetrik etkisi olup olmadigini sorgulamaktadir.*
Yani, Tark lirasinin deger kazandigi ve deger kaybettigi donemlerde etkinin anlamh olarak degisip
degismedigi incelenmektedir. Calismada, llke dizeyinde ihracat miktarlari ile reel déviz kuru iliskisini
aydinlatmak amaciyla iki temel soru ortaya atilmaktadir. Bu sorulardan ilki, ihracatin reel kur esnekliginin

simetrik olup olmadig, ikincisi ise reel kurdaki degisikliklerin yani sira nominal kur oynakliginin da ihracat

Gzerine etkili olup olmadigidir.

iktisadi degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisi es biitiinlesme yéntemleriyle ele alinmaktadir. Bu
modellerden elde edilen tahminler, etki degiskenlerinin artis ve azalislari karsisinda tepki degiskenin
simetrik tepkilerini ortaya koymaktadir. Uzun dénemde degiskenler arasindaki asimetrik iliskiyi ele
almada ise dogrusal olmayan es butiinlesme yontemlerinden yararlaniimaktadir. Shin ve dig. (2014)
tarafindan gelistirilen dogrusal olmayan ARDL yontemi (NARDL), kisa ve uzun dénemdeki asimetrik
iliskileri agiklayici degiskenlerin pozitif ve negatif kismi toplamlari yoluyla modellemektedir. Degiskenlerin
duragan (I(0)) veya birinci dereceden butiinlesik (I(1)) olmalarina izin verilen bu yaklasimda model EKK
(En Kiiciik Kareler) yontemi ile tahmin edilebilmektedir. Bu ¢calismada reel déviz kuru ile ihracat miktarlari
arasindaki uzun donem iliskisinin asimetrisi, s6z konusu dogrusal olmayan ARDL yontemi (NARDL) ile

incelenmektedir.

Calismanin ikinci béliminde ilgili ampirik literatir tanitilmaktadir. Tirkiye icin reel kur hareketlerinin
ihracat lzerindeki etkisini ele alan ¢alismalar ile reel kurun dis ticaret Gzerindeki asimetrik etkilerini ele
alan giincel calismalar bu bélimde 6zetlenmektedir. Veri ve yontem (glincli bélimde sunulmaktadir.

Dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yéntemi bu bdélimde kisaca ele alinirken, llke dizeyinde olusturulan

4 48 ulkenin Tirkiye’nin altin harig icerisindeki payi, son bes yil ortalamasina gore hesaplanmistir.



veri seti de tanitilmaktadir. ihracat talep modelinin tahmininden elde edilen bulgular dérdiincii bélimde

sunulmakta, sonug ve politika ¢ikarimina yonelik degerlendirmeye besinci bélimde yer verilmektedir.

2. Literatiir Ozeti

Doviz kuru hareketlerinin asimetrik etkilerini ele alan ampirik literatlr temel olarak li¢ farkli gosterge
Uzerine odaklanmaktadir. Bunlar ithalat ve ihracat miktarlari, ithalat ve ihracat fiyatlari ve yurt igi
fiyatlardir. Bu boliimde oncelikle Tirkiye’de reel doviz kuru ile ihracat arasindaki iliskiyi ele alan gilincel
¢alismalar gbz 6niinde bulundurulmaktadir. Sonrasinda, reel doviz kuru degisimlerinin ithalat ve ihracat

miktarlari Gzerine asimetrik etkilerini ele alan ¢alismalar 6zetlenmektedir.

2.1. Tiirkiye icin Reel Kurun ihracata Etkisini Ele Alan Calismalar

Dis ticaret esnekliklerini tahmin eden gecmis calismalari toplama yanlihg (aggregation bias) ile elestiren
Bozok ve dig. (2015), Turkiye icin ihracatin gelir ve fiyat esnekliklerini panel veri yontemleriyle ele
almaktadirlar. 2005-2013 dénemi igin geyreklik veri seti ile yaptiklari tahminler, gelir esnekliginin Glkeler
genelinde anlamli oldugunu ortaya koyarken, fiyat esnekliginin sadece AB (Avrupa Birligi), ODKA (Orta

Dogu ve Kuzey Afrika) ve gelismekte olan Glkeler icin anlamli olduguna isaret etmektedir.

Bolgesel diizeyde degiskenligi temel alan baska bir ¢alismada Culha ve Kalafatgilar (2014), 2003-2013
donemi icin VAR yontemi kullanarak ihracati belirleyen gelir ve doviz kuru gibi degiskenlerin etkilerinin
bolgesel dizeyde farkhlastigini ortaya koymaktadirlar. Calismada, bolgesel reel ihracat degiskeni bir
basamakli SITC siniflandirmasinda bolgesel nominal ihracatin ayni siniflandirmadaki ihracat birim deger
endekslerine bollinmesiyle elde edilmektedir. Bolgesel reel kur endeksleri, Ulkelerin ticaretlerine gore
agirhklandirilmis  tlketici fiyatlari bazli endekslerdir. Bulgular, Euro bolgesine ihracatin temel
belirleyicisinin dis talep oldugunu ve reel kur hareketlerinin bolgeye ihracat Gzerinde anlamh etkisi
olmadigini géstermektedir. ODKA (Orta Dogu ve Kuzey Afrika) bolgesi icin ise sonuglar zit yéndedir. S6z
konusu bolgeye ihracatin gelir esnekligi istatistiksel olarak anlamsiz tahmin edilirken, reel doviz kurunun

ihracat lizerinde negatif ve anlamli etkisi bulunmaktadir.

Bolgesel ve sektorel degiskenligi birlikte ele alan Berument ve dig. (2014), 1996-2009 dénemi igin Turkiye
ihracatinin ticaret ortaklarinin gelirlerine duyarliigini incelemektedir. Calismada, iki basamakl ISIC
siniflandirmasinda tlke dizeyindeki ihracat verileri, sektorel ihracat birim deger endeksleri ile reel hale
getirilmektedir. Reel doviz kuru olarak ise iki Glkenin fiyat hareketlerini g6z 6niinde bulunduran karsilkli

reel doviz kuru ele alinmaktadir. Verileri aylk siklikta olan ¢alismada ilkelerin reel gelirleri sanayi
5



Uretimleri ile temsil edilmektedir. Tekil Glkeler icin sektorel ihracat denklemlerinin olusturdugu sektorel
denklem sistemlerinin tahmin edilmesinden elde edilen bulgular, motorlu tasitlar, ana metaller ve radyo
televizyon sektorleri ihracatlarinin en yiiksek gelir esnekligine sahip oldugunu gosterirken, gida Urinleri
ve iceceklerin en duslik gelir esnekligine sahip ihracat sektoérleri oldugunu ortaya koymaktadir. Reel kur
esneklikleri ise sektorel olarak farkhlasmakla ve ¢ogunlukla ihracati ters yonde etkilemekle birlikte -4,50

ile 2,16 degerleri arasinda degismektedir.

Turkiye icin doviz kuru hareketlerinin sektorel diizeyde ihracat arz ve talebine etkilerini ele alan Dinger ve
Kandil (2011), Tirk lirasi deger kazandiginda ihracat talebindeki daralmanin arttigi sonucuna
ulasmaktadir. Bununla birlikte, Turk lirasindaki deger kaybinin ihracat biylimesi Gzerindeki etkisinin

zaman igerisinde azaldigl kaydedilmektedir.

Tirkiye icin secilmis calismalarda elde edilen ihracatin reel kur (ve goreli fiyat) esnekliklerine 4. bolimde
yer alan Tablo 6’da yer verilmektedir. Yontem ve veri setlerinin farkh oldugu ¢calismalarda elde edilen reel
kur esnekliklerinin blylklik ve isaret olarak oldukga farklilastigi gbzlenmektedir. Bu calismadan elde

edilen bulgular, ilgili bolimde 6nceki calismalarla karsilastirmali olarak ele alinmaktadir.

2.2. Reel Kurun D1s Ticaret Uzerine Asimetrik Etkileri

Bu bolimde, sektorel veya bolgesel diizeyde reel kurun dis ticaret lGzerindeki asimetrik etkilerini ele alan
Ulkeler arasi veya tekil tlke calismalari sunulmaktadir. Bu calismalarda bagiml degisken olarak ihracat ve
ithalat miktarlarinin yani sira dis ticaret dengesi de kullaniimaktadir. Sekiz ulke igin doviz kuru
hareketlerinin ticaret dengesi Uzerindeki etkilerini ele alan Arize ve dig. (2017), asimetrik ARDL
yénteminden vyararlanmaktadirlar.> Déviz kurundaki degisimler, pozitif ve negatif déviz kuru
degisimlerinin kismi toplamlari olarak iki degiskene ayristirilmakta, boylece yerel paranin deger kaybi ve
deger kazanci ayri ayri ele alinabilmektedir. Déviz kurunun ticaret dengesini anlaml etkiledigi sonucuna
varilan ¢alismada, uzun doénemde ticaret dengesinin yerel paradaki deger kaybina tepkisinin yerel

paradaki deger kazancina olan tepkisinden daha gticli oldugu kaydedilmektedir.

Euro’ya gecis sonrasinda on Avrupa Ulkesi icin doviz kurunun s6z konusu (lkelerin ABD’ye tarim Grinleri
ihracatina etkisini inceleyen Fedoseeva (2016), 1999-2013 dénemi icin asimetrik ARDL yontemini
kullanmaktadir. Déviz kurundaki degisimler, biuyik deger kayiplari, kiicik deger kazancglari ve bliylk
deger kazanglari olarak ayristiriimaktadir. Her (lke icin NARDL modelleri ayri ayri tahmin edilmekte ve

doviz kurunun uzun dénemdeki etkilerini gdsteren katsayilar hesaplanmaktadir. Calismada doviz kuru

5 S8z konusu sekiz tilke Cin, Filipinler, Gliney Kore, israil, Malezya, Pakistan, Rusya ve Singapur’dur.



hareketlerinin ihracati etkiledigi ve bu etkinin deger kazanci ve deger kaybi durumlarinda simetrik
olmadigl sonucuna varilmaktadir. Yerel paradaki deger kayiplarinin ihracata etkisinin, deger kazanglarin

etkisine kiyasla daha gii¢lii oldugu kaydedilmektedir.

Firma dlzeyinde bilgiye dayal sektorel veri seti kullanan Demian ve di Mauro (2015), ihracatin doéviz
kurunun yikseldigi donemlerde kura duyarh oldugunu, distligli donemlerde ise kura duyarh olmadigl
sonucuna varmaktadir. Calismada elde edilen bir diger 6nemli bulgu ise, sadece bliyik doéviz kuru
degisikliklerinin ihracat (izerinde etkili oldugudur. ihracat performansini 6lcmeyi amaclayan modele,
firma dizeyinde olusturulan verimlilik degiskeni acgiklayici olarak eklendiginde, doviz kuru

esnekliklerindeki yanhhgin azaldigi vurgulanmaktadir.

AB (lkelerinin ABD'ye ihracatlari icin ihracat ile reel déviz kuru iliskisini ihracat cekim hipotezi
cercevesinde ele alan Belke ve dig. (2015), ihracatin kiguk doviz kuru hareketleri karsisinda zayif tepki
vermesinin nedenlerini sorgulamaktadir. Calismada, doéviz kuru degisimleri icerisinde belirli bir esik degeri
gecen blylik degisimlerin ihracat hacmi lzerinde etkili oldugu sonucunu ortaya koymaktadirlar. Diger bir
ifadeyle, AB (lkelerinin ABD'ye ihracatinin doviz kuru hareketlerine tepkisinde bir hareketsizlik bandi

(band of inaction) bulundugunu iddia etmektedirler.®

2000-2010 dénemi icin Hindistan’da faaliyet gosteren ihracatgi firmalardan olusan bir panel veri seti
kullanan Cheung ve Sengupta (2013), doviz kuru degisimlerinin asimetrisini ihracat modeline kukla
degiskenler eklemek suretiyle ele almaktadir. Calismada, reel déviz kurunda yiizde bir oranindaki artisin
ihracatin firma satislari icinde payini yizde 6,3 oraninda azalttigl sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Déviz kuru
hareketlerindeki asimetri agisindan, deger kazancinin deger kaybina kiyasla ticaret Gizerinde daha etkili
oldugu yoniinde bulgular sunulmaktadir. Doviz kuru oynakhginin agiklayici olarak yer aldigi ihracat

modelinin tahminleri ise, oynakligin ihracati belirleyen etkenlerden biri oldugunu ortaya koymaktadir.

Nominal déviz kuru oynakliginin dis ticaret lzerindeki asimetrik etkisini ele alan glincel bir calismada
Bahmani-Oskooee ve Aftab (2017), ithalat ve ihracat modellerini NARDL yontemi ile ayri ayri tahmin
etmektedir. ihracat davranisini agiklamak igin, dis talebi temsil eden sanayi iiretimi ve rekabetgiligi temsil
eden reel doviz kuru ile birlikte nominal déviz kuru oynakhgini modele agiklayici degisken olarak dahil

etmektedirler. Doviz kuru oynakhgindaki degisimler pozitif ve negatif kismi toplamlara ayristirilarak

6 Doviz kuru hareketlerinin ihracat lGzerine asimetrik etkilerini, ihracatgilarin déviz kuru hareketleri karsisinda fiyat ayarlamasi
yapmadigl bir hareketsizlik (eylemsizlik) bandi bulunmasi ile agiklayan diger ¢alismalar igin Verheyen (2013) ve Fedoseeva’ya
(2013) bakilabilir. ilk calismada sé6z konusu agiklama, fiyat ayarlamasina iliskin menii maliyetlerinin olmasi ve déviz kuru bir
onceki seviyesine donduginde degistirilmis fiyatlari tersine gevirmenin maliyetsiz olmamasi nedeniyle, ihracatgilarin déviz
kurundaki her degisiklik karsisinda fiyatlarini ayarlamayacagi seklinde temellendirilmektedir.
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muhtemel asimetrik iliskinin yakalanmasi amaglanmaktadir. Bu yontemle déviz kuru oynakhginin arttig
ve azaldigl donemlerde dis ticaretin anlaml olarak etkilenip etkilenmedigi test edilebilmektedir. Ele
alinan sektorlerin Ggte birinde, doviz kuru oynakligi ile dis ticaret arasinda kisa ve uzun dénemde

asimetrik iliski gozlendigi kaydedilmektedir.

3. Veri Seti ve Yontem

3.1. Model

Calismada, Goldstein ve Khan (1985) tarafindan onerilen, ihra¢ edilen mallar ile yurt icinde satilan
mallarin tam ikame olmadiklari varsayimina dayanan standart bir ihracat talep denkleminden
yararlanilmaktadir. ihracat talep denkleminde bagimli degisken ilgili tilkeye yapilan ihracat miktari iken,
temel aciklayici degiskenler s6z konusu Ulkenin talebini temsil eden iktisadi faaliyet gostergesi ve Tirk
lirasi ile ilgili Glkenin para birimi arasindaki karsilikli reel déviz kurudur. (1) nolu model ihracat ile

belirleyicileri arasindaki uzun dénem iliskisini ele almaktadir.
InXy = ay + allnth + ayInRER, + & (1)

Modelde th dis talebi, RER; karsilikli reel doviz kurunu temsil etmektedir. Uzun dénemde reel kurun
ihracat Uzerindeki asimetrik etkileri, reel doviz kurundaki degisimlerin pozitif ve negatif kismi toplamlar
olarak ayristiriimasiyla modellenmektedir. Shin ve dig. (2014) ¢alismasindaki yontem takip edilmekte ve

reel doviz kuru pozitif ve negatif degisimlerin toplami olarak (2) nolu esitlik ile ifade edilmektedir.
InNRER; = InRER,y + INRER} + InRER] (2)
Reel doviz kurundaki pozitif ve negatif degisimlerin kismi toplamlari ise asagidaki gibi tanimlanmaktadir.
InRER} = ¥!_, AmRER} = ¥!_, max(AInRER;, 0) (3a)
InRER; = ¥f_, AInRER; = ¥!_; min(AInRER;, 0) (3b)

Boylece, reel kurda aylik bazda gbzlenen hareketler, yerel paranin deger kaybi ve deger kazanci olarak
ayristirilabilmektedir. Asimetrik uzun donem ihracat talep modeli, (1) numarali uzun dénem modelinin

(2) numaral ayristirma ile genisletilmesiyle elde edilmektedir.

InX, = Bo + B1InY/ + B,InRER} + B3InRER; + ¢, (4)



(4) numaral ihracat talep modeli, Pesaran ve dig. (2001) takip edilerek hata diizeltme modeli seklinde

diizenlenmekte ve ARDL yaklasimi ¢cercevesinde asagidaki gibi ifade edilmektedir.

AlnX, = yo +y1lnX,_y + yoInY/ | +y3InRER} | + y4InRER;_; + Y'_, @, AlnX,_; + Y7 6;AlnY/ , +
mo(o AINRER;_; + o] AInRER;_)) + I, (5)

Son dénem galismalari, ihracatin belirleyicileri arasinda gelecege yonelik belirsizlikleri temsil eden déviz
kuru oynakligina da yer vermektedir (Bakiniz Bahmani-Oskooee ve Aftab, 2017; Bahmani-Oskooee ve
Durmaz, 2016; Cheung ve Sengupta, 2013). Buradan hareketle, doviz kuru oynakhgi (1) numarali uzun

donem modeline eklenerek genisletilmis uzun dénem ihracat talep modeli elde edilmektedir.
InX; =ay+a; lnth + ayInRER, + azlnVol, + ¢ (6)

(6) numarali denklemde, Vol; nominal déviz kuru oynakligidir. Benzer sekilde, (4) numarali asimetrik

uzun donem denklemi doviz kuru oynakligi eklenerek asagidaki gibi ifade edilebilir.
InX; =y + Bllnth + B,INRER} + B3InRER; + PuInVol; + &, (7)
(5) numaral tahmin modelinin doviz kuru oynakligi ile genisletilmis versiyonu ise asagida sunulmaktadir.

AlnX; =yy +y1InX_q + yzlnth_1 + ¥3InRER;_| + y4InRER;_{ + yslnVol,_; + Zle @;AlnX,_; +

o Hl-Alnth_i + X1, 8:AlnVol,_; + Y (o; AINRER_; + o7 AInRER;_,) + 9, (8)

Calismamizda, simetrik ARDL modeli ve asimetrik ARDL modelleri llke bazinda tahmin edildikten sonra,

(8) numarali genisletilmis model tahmin edilmektedir.

Asimetrik ARDL yonteminin, geleneksel es bitinlesme yontemlerine kiyasla bazi avantajlari
bulunmaktadir. Oncelikle, kisa ve uzun dénem parametreleri icin katsayilar tek bir denklemde en kiigiik
kareler yontemiyle es anli olarak tahmin edilebilmektedir. Ayrica, degiskenlerin tahmin slrecine girerken
sifirinci veya birinci dereceden bitlinlesmis olmalarina izin verilmektedir. Ancak, degiskenlerin ikinci
dereceden biitlinlesmis olmamalari gerekmektedir. Pesaran ve dig. (2001) tarafindan ortaya konulan ve
degiskenler arasinda uzun donem iliskisi olup olmadigini sinayan sinir testi asimetrik ARDL modeline de

uygulanabilmektedir.

(5) nolu denklemdeki parametrelerin katsayl tahminleri yapilirken bazi asamalar takip edilmektedir.
Oncelikle, biitiin degiskenler duraganlk testlerinden gecirilerek ikinci dereceden biitiinlesmis (I(2))

olmadiklar teyit edilmektedir. ikinci dereceden biitiinlesik degisken bulunmadigl sonucuna varildiktan



sonra Ulke bazinda modeller en kigik kareler yéntemiyle tahmin edilmektedir.” Uzun ve kisa dénem
parametrelerine iliskin gecikme sayilarinin belirlenmesinde genelden 6zele dogru yaklasimi takip
edilmektedir. Bu cercevede, yiksek gecikmelerden baslanarak AIC (Akaike Information Criterion) ve BIC
(Bayesian Information Criterion) bilgi kriterleri ile ardisik baginti (serial correlation), fonksiyonel form ve
zaman i¢inde kararhlik testleri basta olmak Uzere buitlin test istatistikleri birlikte gbz oOnilinde
bulundurulmaktadir. Tahmin sonrasinda degiskenler arasinda uzun dénem iligkisi olup olmadigl Pesaran
ve dig. (2001) tarafindan gelistirilen sinir testi ile test edilmektedir. Ornegin, (8) numarali genisletilmis
model igin Hy:y1 = Y2 =Yv3 =v4 =Ys = 0 bos hipotezinin gecerliligi sinanmaktadir. Bos hipotezin

reddedilmesi durumunda degiskenler arasinda uzun donem iliskisi oldugu sonucuna varilmaktadir.

Degiskenler arasinda es bitinlesme iliskisi olmasi durumunda uzun ve kisa donem esnekliklerinden so6z
edilebilmektedir. Kisa donem esneklikleri (5) ve (8) numarali modellerde fark olarak tanimlanmis
aciklayici degiskenlerin katsayi tahminleridir (&, 8, §,6%,67). Uzun dénem esneklikleri ise bir donem
gecikmeli aciklayici degiskenlerin katsayr tahminlerinin, bagimh degiskenin bir donem gecikmesinin
katsay! tahminine orani seklinde hesaplanmaktadir. Ornek vermek gerekirse, (8) numarali modele gére
reel doviz kurunda yuzde 1 oranindaki degisimin ihracata uzun donemdeki etkisi ylizde —y3;/y; iken,
doviz kuru oynakhginda ylizde 1 oranindaki degisimin uzun dénemde ihracat Uzerinde etkisi ylzde

—Ys /Y, olarak tahmin edilmektedir.

S6z konusu degiskenler arasindaki iliskiler ihracat talep modeli gercevesinde ele alindiginda, v,
parametresinin katsayl tahmininin pozitif olmasi beklenmektedir. Ticaret ortaginin sanayi Uretimi ile
temsil edilen dis talebin artmasi (azalmasi), diger kosullar sabitken, yurt i¢ci mallara olan talebi
artirmaktadir (azaltmaktadir). Reel doviz kuru hareketleri ile ihracat arasindaki uzun doénem iliskisini
belirleyen y3 ve y, parametrelerinin katsayl tahminlerinin negatif olmasi beklenmektedir. Yerel paradaki
deger kazancinin reel déviz kurundaki artis ile tanimlandigi durumda, reel déviz kurundaki artis (azalis)
yurt ici mallarin goreli fiyatlarini artirarak (azaltarak), diger kosullar sabitken, ihracati azaltacaktir
(artiracaktir). Nominal déviz kurundaki belirsizligi temsil eden kur oynakligi degiskeninin katsayi tahmini
icin teorik bir beklenti bulunmamaktadir. Bununla birlikte, ampirik literatiirdeki bulgular nominal doéviz
kurundaki belirsizligin artmasinin ihracati genellikle olumsuz etkiledigi yonindedir (Bahmani-Oskooee ve

Durmaz, 2016; Cheung ve Sengupta, 2013).

7 48 llke igin degiskenlere ADF basta olmak gesitli Uzere birim kok testleri uygulanmis ve degiskenlerin ikinci dereceden
biitiinlesik (1(2)) olmadiklari gézlenmistir. Ulke ve degisken sayisinin fazla olmasi nedeniyle bulgular raporlanmamakla birlikte
yazarla iletisime gegilmesi durumunda birim kok testi sonuglarina ulasmak mimkiinddir.
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3.2. Veri Seti

Calismada 2004-2016 dénemi aylik siklikta ele alinmaktadir. Cogunlugu Avrupa Ulkesi olan 48 (ilkeye ait
istatistikler Eurostat, OECD, OPEC gibi uluslararasi kuruluslar ile iilke kaynaklarindan elde edilmektedir.?
S6z konusu llkelerin secimindeki tek kisit, aylik siklikta veriye ulasilabilmesidir. Ulke diizeyinde ihracat
miktar endekslerinin olusturulmasinda Aldan ve Culha (2012) calismasi takip edilmektedir. Bolgesel
ihracatin sektorel yapisini ele alan bu calismada, bolgesel miktar endeksleri olusturulurken sektorel
diizeyde fiyat endekslerinden yararlanilmaktadir. iki basamakli SITC siniflandirmasinda her bir sektor icin
nominal ihracat degeri iki basamakli SITC sektoriine ait ihracat fiyat endeksine bdolinmektedir.
Sonrasinda, sektorel diizeyde reel ihracat gozlemleri llkelere gore toplanmakta ve aylik siklikta her bir

Ulkeye yapilan reel ihracat hesaplanmaktadir.

X, = 2]#: j=1,2,...,44. (9)

(9) numarali formilde i Ulkeleri, t aylik siklikta zamani, j ise iki basamakh SITC sektoriini temsil

etmektedir. P iki basamakli SITC siniflandirmasinda ihracat fiyati iken, x nominal ihracat, X ise reel

ihracattir.

Calismada bagimlh degisken olarak altin haric¢ reel ihracat degiskeni kullaniimaktadir. Aylik dizeyde dis
talep gostergesi olarak, ampirik literatlirde yaygin olarak kullanilan sanayi endeksi degiskeninden
yararlanilmaktadir (Bakiniz Bahmani-Oskooee ve Aftab, 2017; Berument ve dig., 2014). Tirkiye’'nin
onemli ihracat pazarlari arasinda olan ve sanayi endeksi verisi bulunmayan enerji lreticisi Glkeler icin ise
literatlir takip edilerek dis talep gostergesi olarak petrol Uretimi istatistikleri gbz Onlnde
bulundurulmaktadir (Bakiniz Berument ve dig., 2014). iran, Irak, Kuveyt, Katar, Nijerya, Suudi Arabistan
ve Birlesik Arap Emirlikleri icin s6z konusu petrol Uretim istatistikleri OPEC veri tabanindan elde
edilmektedir. Tirkiye icin sektor ve llke diizeyinde altin harig ihracat ile sektorel ihracat fiyatlar gibi

istatistikler Turkiye istatistik Kurumu’ndan (TUIK) temin edilmektedir.

Reel kur degiskeni, Tirkiye ile analize konu olan her bir tilkenin nominal kurlarinin her iki ilkedeki Gretici
fiyat endeksi ile dizeltildigi karsilikh reel déviz kuru olarak tanimlanmaktadir. (10) numarah formilde i
ticaret yapilan Glke ve t aylik siklikta zaman iken, D Tirkiye’yi temsil etmektedir. RER iki Glkenin karsilikli
reel doviz kuru, PP/ liretici fiyat endeksi, e ise nominal doviz kurudur. Tanimlamada tiiketici fiyat endeksi

yerine Uretici fiyat endeksinin gbz 6niinde bulundurulmasindaki amag, reel kur hesabinda ticarete konu

8 56z konusu 48 (ilke Tiirkiye’nin yillik ihracatinin yaklasik yiizde 75’ine karsilik gelmektedir. ihracat pay1 hesaplanirken, son bes
yilin istatistikleri g6z éniinde bulundurulmaktadir. Ulke listesi Ek 1’de sunulmaktadir.
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olan mallarin daha genis bir sekilde kapsanmasidir. Karsilikli reel déviz kurundaki artis (azalig), Tirk
lirasinin yabanci Ulke para birimi karsisinda deger kazandigi (kaybettigi) seklinde yorumlanmaktadir.
Nominal doviz kuru oynakligi ise, Tark lirasinin ilgili Glke para birimi cinsiden nominal degeri serisine

GARCH(1,1) modeli uygulanarak elde edilmektedir.

PPIps
eitPPIit

RER; = i=1,2,...,48. (10)

Calismada mevsimsellikten arindirilmig seriler kullaniimakta, eger mevsimsellikten arindiriimis veri
bulunmuyorsa seriler Tramo-Seats yontemi ile mevsimsellikten arindirilmaktadir. Bitiin degiskenlere

logaritmik dénistlirme uygulanmakta ve degiskenler sabit bir yila (2010) endekslenmektedir.

4. Bulgular

Toplam veri ile calisilirken ortaya cikan toplama yanlligi (aggregation bias) nedeniyle ihracat ve temel
belirleyicileri arasindaki iliskilerin belirlenmesinde zorluk yasanmaktadir. ihracat, farkli dinamiklere sahip
cografi bolgelere, farkh sektorler Gzerinden gerceklestirilmektedir. Her bir tlke ve sektorin rekabet
kosullari farkh oldugu gibi, bu (ilke ve sektorlere Griin satan ihracatgi firmalarin tretim yapilari, Gretimde
ithal girdiye bagimhliklari gibi 6zellikleri degiskenlik gostermektedir. Bu boliimde ihracatin belirleyicileri,
toplama yanliligini azaltmak amaciyla s6z konusu degiskenligi kismen de olsa g6z oniline alarak Ulke
diizeyinde incelenmektedir. Hem tekil tlkeler igin zaman serisi kullanilarak elde edilen tahminler hem de
bitln veri seti icin panel veri kullanilarak elde edilen tahminler, ayni veri seti ve ayni degiskenler ile
gercgeklestirilmektedir. 2004-2016 donemi aylik sikhkta ele alinmakta ve bagimh degisken olarak altin

harig reel ihracat degiskeni kullanilmaktadir.

4.1. Tekil Ulke Tahminleri

4.1.1. Reel Kurun Etkilerinin Simetrik Oldugu Varsayildiginda

ihracatin reel kur ve gelir esneklikleri iilke diizeyinde ele alindiginda olduk¢a heterojen bir yapi oldugu
gozlenmektedir. 2004-2016 doneminde 48 (ilke icin aylik veri ile tahmin edilen ihracat talep modelinden
elde edilen bulgular, reel déviz kurunun ihracat lGzerindeki etkisinin llke bazinda ele alinmasi gerektigini
ortaya koymaktadir. Tablo 1'de (ilke diizeyinde ARDL modellerinin tahmininden elde edilen uzun dénem
esneklikleri 6zetlenmektedir. Bulgular uzun dénem esnekliklerinin teorik beklentilerle tutarli olduguna
isaret etmektedir. ihracatin reel kur esneklikleri cogunlukla negatif, gelir esneklikleri ise pozitif tahmin

edilmektedir. Ulkelerin ¢cogunlugunda (48 iilkenin 30’u igin) ihracatin gelir esnekliginin anlaml oldugu
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dikkat cekmektedir. Ulkelerin yarisi icin ise (48 iilkenin 24’0 icin) ihracatin reel déviz kuru esneklikleri

anlamli olarak tahmin edilmistir.

Tablo 1. ihracatin Uzun Dénem Esneklikleri, Dogrusal ARDL Modeli Tahminleri

Reel Kur Gelir Reel Kur Gelir

Fransa -0,43 0,23 Romanya -1,38 2,23
Hollanda 0,77 2,30 Bulgaristan 0,34 1,65
Almanya -0,56 0,86 Rusya -1,78 6,61
italya -0,65 0,84 Slovenya -1,68 2,21
ingiltere -0,89 1,63 Hirvatistan -0,95 2,72
irlanda -2,74 1,62 Sirbistan -0,73 2,09
Danimarka -0,24 1,01 Cezayir -1,72 3,19
Yunanistan -1,08 3,20 Nijerya 0,55 0,80
Portekiz -0,54 3,28 Giiney Afrika -1,02 5,28
ispanya -0,54 1,66 ABD -2,30 0,98
Belcika -0,33 0,62 Kanada -1,28 0,58
Liksemburg -0,06 3,60 Meksika -2,26 7,43
Norvec -0,83 0,17 Brezilya -3,75 1,17
isvec -1,54 0,00 Irak 0,39 0,14
Finlandiya -1,52 1,33 iran 0,42 1,09
Avusturya -0,40 1,14 isr_ail -0,79 0,06
Malta -3,81 6,36 Suudi Arabistan 0,49 0,30
Estonya 1,82 2,29 Kuveyt -1,20 0,62
Letonya -1,09 2,56 Katar -3,71 0,35
Litvanya 0,39 1,45 BAE 0,53 2,79
Polonya -0,28 0,53 Endonezya -1,90 1,87
Cek Cumhuriyeti -1,50 1,79 Cin 0,71 1,08
Slovakya 2,32 1,01 Glney Kore -1,00 2,30
Macaristan 0,77 1,78 Japonya -0,58 1,00

Notlar:

Reel kur, ilgili tilke yerel parasi ile Tiirk lirasi arasindaki degisim degerinin UFE enflasyonu farkindan arindiriimasiyla elde edilmistir. Gelir degiskeni
ticaret ortaklarinin sanayi Uretimini temsil etmektedir. Oynaklik, ilgili Ulke yerel parasinin Tirk lirasi cinsinden degeri igin kurulan GARCH(1,1)
modelinden elde edilmistir. Kirmizi renkli ifadeler an az yuzde 10 anlamhlik diizeyinde anlaml olan esneklikleri temsil etmektedir. Alti gizili
llkeler, sinir testi sonuglarina gére uzun dénem iliski gdzlenen Glkelerdir.

Ulke modellerinin gecerliliklerine iligkin test istatistikleri ile degiskenler arasindaki uzun dénem iligkiyi
test eden sinir testi sonuglari Ek 2’de sunulmaktadir. S6z konusu gecerlilik testleri arasinda hata
terimlerinde ardisik bagimlilik olup olmadigini test etmek igin LM testi ve fonksiyonel formun gecerliligine
iliskin RESET testi bulunmaktadir. Katsayilarin zaman igindeki kararlihgina iliskin Brown ve dig. (1975)
tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUM? testlerinin bulgulari da katsayilarin ¢ogunlukla kararli

olduklarina isaret etmektedir. Hata terimlerinde degisen varyans goézlenen modeller i¢in tahminler
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degisen varyansa direngli standart hatalar kullanilarak yapiimaktadir. ihracat ve belirleyicileri arasinda
uzun doénem iliskisini test eden sinir testi sonuglari, 19 (lke icin degiskenler arasinda uzun dénem
iliskisine isaret etmektedir. S6z konusu Ulkelere ihracat, Turkiye’nin toplam altin hari¢ ihracatinin Ugcte

birini asmaktadir.

Turkiye’'nin AB’ye toplam ihracatinin reel kur hareketlerinden anlaml olarak etkilenmedigine yonelik
gecmis bulgulara (Bakiniz Culha ve Kalafatgilar, 2014) karsin, Turkiye'nin dis ticaretinde énemli payi olan
Almanya gibi tilkelere ihracatinin uzun dénem reel kur esnekligi anlamli olarak tahmin edilmektedir. Orta
Dogu ve Uzak Dogu llkeleri ile yapilan ihracatin ise uzun dénemde reel kur ve gelir gibi degiskenlerle
iliskisinin zayIf oldugu gozlenmektedir. Ancak, bu galismada dis talep degiskeni olarak ticaret ortaginin
gayri safi hasilasi yerine aylik sikliktaki sanayi endeksinin kullanildigl g6z 6éniinde bulundurulmalidir. Bu
cercevede, ihracatin gelir esnekliklerinin diger benzer calismalarin bu ¢ercevede elde ettigi bulgularla bire

bir karsilastirilmasi mimkiin degildir.

Tekil ihracat talep modellerinin ARDL yontemiyle tahmin edilmesi sonrasinda degiskenler arasinda uzun
donemli es bitiinlesme iliskisi oldugu teyit edilen ve modelleri gecerlilik testlerini gecen 19 (lke igin
agirhkli uzun dénem reel kur ve gelir esneklikleri hesaplanmaktadir. Bu amagla dncelikle, tilkelerin son
bes yil icin Tlrkiye'nin toplam altin haric ihracati icindeki agirliklari elde edilmektedir. Tablo 1’de sunulan
Ulkelere ait uzun dénem esnekliklerinin, ilgili Glke agirliklari ile ¢arpilmasi sonucu ihracatin agirlikh uzun
donem reel doviz kuru esnekligi -0,38 ve agirhkh uzun dénem gelir esnekligi 0,80 olarak

hesaplanmaktadir.

Bundan 6nceki ¢alismalar, reel doviz kurundaki hareketlerin Turkiye’nin AB’ye ihracati lizerine anlamh
etkisi olmadigi yoniinde bulgular sunmaktadir. Bu ¢alismada ise, Gliney Kibris disindaki 27 AB liyesinden
Almanya, ingiltere, Yunanistan, Belgika, isveg, Finlandiya, Avusturya, Letonya ve Romanya’nin aralarinda
bulundugu 9 Ulke icin reel doviz kuru hareketleri ile Tirkiye'nin bu Ulkelere altin harig ihracati arasinda
uzun donemli iliski gbzlenmektedir. 2017 yilinda s6z konusu dokuz Ulkeye yapilan toplam altin harig
ihracat, 27 AB llkesine yapilan toplam altin hari¢ ihracatin yaklasik ylzde 48’ini olusturmaktadir. AB
Ulkeleri icin anlamh olan uzun dénem esneklikleri s6z konusu (lkelerin Tirkiye’nin AB’ye toplam ihracati
icindeki paylariyla agirliklandirildiginda, bolge icin agirlikh reel kur esnekligi -0,40 olarak elde
edilmektedir. Bu ¢alisma, AB Ulkelerine yapilan ihracatin reel kura duyarli oldugunu ortaya koymasi
bakimindan Bozok ve dig. (2015) ¢alismasindaki bulgularla uyumlu iken, Culha ve Kalafatgilar (2014)

¢alismasindan ayrilmaktadir.
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ihracat ve reel déviz kuru arasindaki kisa dénem dinamiklerine bakildiginda, tahmine konu olan 48
Ulkeden 11’i icin kisa donemde (li¢ aya kadarki gecikmelerde) anlamli iliski gozlenmektedir. Anlamli iliski
gozlenen ilkelerin altisinda bu iliski pozitif iken (irlanda, Belgika, Malta, Cek Cumhuriyeti, Suudi Arabistan
ve Japonya), digerlerinde (ingiltere, isve¢, Bulgaristan, ABD ve Endonezya) negatiftir. Kisa dénemde

ihracat ve gelir kaynakl dis talep arasindaki iliski, 48’tlkenin 20’si i¢in anlamli ve ¢ogunlukla pozitiftir.

4.1.2. Reel Kurun Etkilerinin Asimetrik Oldugu Varsayildiginda

Tirk lirasindaki reel deger kaybi ve reel deger kazancini ARDL yaklasimi cercevesinde ele alan (5)
numarali modelin Ulke diizeyinde tahmini sonucu elde edilen uzun dénem esneklikleri Tablo 2’de
sunulmaktadir. Tekil modellerin gecerliligine yonelik test istatistiklerine ve uzun dénem iliskisine yonelik

sinir testi sonuglarina Ek 3’de yer verilmektedir.

ihracat ile s6z konusu belirleyiciler arasinda uzun dénem iliskisi oldugu sinir testi ile tespit edilen ve ilgili
gecerlilik testlerini gecen 28 lilke icin bir 6nceki bolimdekine benzer bir hesaplama yapilmaktadir. Bu
Ulkelere yapilan ihracat Turkiye’nin toplam altin hari¢ ihracatinin yaklasik yarisini olusturmaktadir. Tekil
Ulkelerin Tarkiye'nin toplam altin hari¢ ihracati icindeki paylari ile agirliklandirilmis uzun dénem
esneklikleri hesaplanmaktadir. Buna goére, ihracatin Tirk lirasinda yizde 1 oranindaki reel deger
kazancina uzun donemdeki tepkisi yaklasik yizde -0,34 iken, ayni oranda reel deger kaybina tepkisi
yaklasik ylizde -0,25’dir. ihracatin, ticaret ortaklarinin sanayi endekslerine uzun dénem esnekligi ise 0,93

olarak hesaplanmaktadir.

Bulgular, reel kurdaki artis ve azaliglarin altin harig ihracat miktarina etkilerinin simetrik olmadigina isaret
etmektedir. Bu yoniyle sonuglar, Dinger ve Kandil'in (2011) 1996-2008 doneminde Tiirkiye'nin sektorel
ihracati ve reel kur gelismelerini farkli bir yéntemle ele aldigi ¢alismanin sonuglari ile uyumludur. Turk
lirasindaki deger kazanci ve deger kaybinin ayri ayri modellenmesi sonucu elde edilen uzun dénem
esnekliklerindeki asimetri, tekil Glke tahminlerinde de dikkat ¢ekmektedir. Reel kurun artis ve azalig
doénemlerindeki uzun dénemli kur esnekliklerinin birbirlerinden anlamli olarak farkli olup olmadiklar test
edilmektedir. Test istatistikleri, uzun donem iliskisi gbzlenen 28 lilkeden 17’sinde altin harig ihracatin reel
kurdaki artis ve azalisa tepkilerinin birbirlerinden anlamli olarak farkli olduguna isaret etmektedir. Bu
tlkeler ingiltere, Yunanistan, Cek Cumhuriyeti, Cezayir, Kuveyt, irlanda, Belgika, Finlandiya, Avusturya,
Letonya, Polonya, Rusya, Sirbistan, Meksika, Brezilya, israil ve Cin’dir. Bu 17 {ilke arasinda 12’sinde ise
ihracat ya sadece Tirk lirasindaki reel deger kazanclarina tepki vermektedir ya da reel deger kazanglarina

verdigi tepki reel deger kayiplarina verdigi tepkiden istatistiksek diizeyde anlamli olarak daha gigluddr.
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Bu yoniyle bulgular, uzun dénemde Tirk lirasindaki reel deger kazancinin ihracat lizerindeki mutlak
etkisinin, Tirk lirasindaki reel deger kaybinin ihracat izerindeki mutlak etkisinden daha blyik oldugu

yonilinde kanit sunmaktadir.

Tablo 2. ihracatin Uzun Dénem Esneklikleri, Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Tahminleri

Deger Deger . Deger Deger X

Kazanci Kaybi Gelir Kazanci Kaybi Gelir
Fransa 0,21 -0,70 0,30 Romanya -2,05 -1,63 1,66
Hollanda -0,82 0,83 1,80 Bulgaristan 0,78 0,74 1,72
Almanya -0,50 -0,43 0,93 Rusya -1,93 -0,89 5,60
italya -0,50 -0,02 0,83 Slovenya -2,15 -1,17 1,98
ingiltere -0,76 -0,94 2,18 Hirvatistan -1,51 -0,79 3,19
irlanda -2,02 -0,19 1,17 Sirbistan -1,54 -0,44 2,18
Danimarka -0,45 -0,49 1,15 Cezayir -0,92 -1,49 2,28
Yunanistan -0,85 -1,24 3,30 Nijerya 0,71 -1,22 0,90
Portekiz -0,66 1,53 3,03 Guney Afrika -0,75 -0,90 3,92
ispanya -0,47 -0,14 1,48 ABD -1,97 -1,81 1,42
Belcika -0,36 -0,29 0,65 Kanada -1,62 -1,84 0,81
Luksemburg 0,14 -0,95 4,10 Meksika -3,55 1,21 1,32
Norveg -0,24 -0,33 -0,01 Brezilya -3,64 0,58 0,46
isvec -2,08 -2,30 -0,01 Irak 3,48 1,15 0,27
Finlandiya -1,26 -0,04 1,81 iran 0,22 -0,45 1,11
Avusturya -0,53 -0,12 0,97 israil -0,91 0,24 0,21
Malta -0,82 -1,29 4,44 Suudi Arabistan 0,42 -0,19 0,33
Estonya 3,00 -0,59 3,51 Kuveyt -0,76 -0,97 0,08
Letonya -2,24 -0,38 1,57 Katar -3,39 2,50 3,79
Litvanya 0,08 0,14 1,80 BAE 1,08 0,94 2,37
Polonya -1,21 0,40 1,38 Endonezya -0,11 -2,60 3,03
Cek Cum. 0,68 -1,15 2,53 Cin 1,98 -0,07 2,14
Slovakya 2,42 0,85 0,41 Gliney Kore -0,59 -0,95 1,32
Macaristan -2,39 1,15 0,95 Japonya -0,45 -0,65 1,10

Notlar:

Reel kur degiskeni, deger kaybi ve deger kazanglarinin kismi toplamlar olarak ikiye ayrilmistir. Gelir degiskeni ticaret ortaklarinin sanayi tretimini temsil
etmektedir. Kirmizi renkli ifadeler an az yuzde 10 anlamlilik diizeyinde anlamli olan esneklikleri temsil etmektedir. Alti gizili tlkeler, sinir testi sonuglarina gore
uzun dénem iliski gbzlenen lkelerdir.

Doviz kuru hareketlerinin ihracat Uzerinde asimetrik etkileri olmasini agiklayan lg¢ temel yaklasim
bulunmaktadir. Bunlardan ilki, ihracatgilarin doéviz kuru hareketleri karsisinda fiyat ayarlamasi yapmadigi
bir eylemsizlik bandi bulundugunu 6ne siirmektedir. ikinci yaklagim olan asimetrik fiyatlama yaklasimi,
ihracat fiyatlarinin asagi yonli, ihracat miktarinin ise yukari yonla katiliga sahip olmasinin fiyat ayarlamasi

tizerinde kisit olusturdugunu iddia etmektedir. Uclincii yaklasim ise ihracatin ithal girdi bagimliligi ile
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ilgilidir. Reel kurdaki degisimler karsisinda ihracatgi firmalar, ithal girdi maliyetlerindeki degisimi goz

onlinde bulundurarak fiyat ayarlamasi yapmaktadirlar.

Ampirik literatir géz 6niinde bulunduruldugunda, sonuglarin Demian ve di Mauro (2015), Cheung ve
Sengupta (2013) ve Dinger ve Kandil (2011) calismalarindaki sonuclarla uyumlu oldugu gozlenmektedir.
Bununla birlikte bulgular, Arize ve dig. (2017), Fedoseeva (2016) ve Verheyen (2013) calismalarinda elde
edilen bulgularin aksi yéniindedir. ihracat miktarlarinin yerel paranin deger kazancina yerel paranin
deger kaybina verdiginden daha gliclii tepki vermesinin arkasindaki olasi nedenleri miktar ve fiyat
ayarlamasina yonelik kisitlamalar olarak 6ne sliren Demian ve di Mauro (2015), fiyatlarin asagi yonli
miktarin ise yukari yonlu katiligindan s6z etmektedir. Buna gore, yerel para deger kazandiginda ihracata
konu mallar goérece daha pahali olacagi icin pazar payini korumak isteyen ihracatgilar fiyatlari disiirmeyi
secmelidir. Bununla birlikte, firmalar karlarindaki dislisi géz 6ninde bulundurarak tercihlerini yurtdisi
piyasada sattiklari miktari azaltmaktan yana kullanabilmektedir. Yurtici ve yurtdisi satislar arasinda ikame
yapma imkani, yerel paranin deger kazanci ile ihracat azalisi arasindaki iliskiyi aciklamakta 6ne sirilebilir.
Demian ve di Mauro (2015) yukari yonli miktar katihgini aciklarken ise yerel paranin deger kaybettigi
durumu ele almaktadirlar. Bu deger kaybindan ihracat¢inin kazanch ¢ikmasi, ihracata konu malin fiyatini
disurerek ihracat miktarini ve pazar payini artirmasiyla miimkdndir. Bununla birlikte, iretim ve kapasite

kisitlari reel kur hareketleri karsisinda ihracat igin tGretim artisini desteklemeyebilir.

Tirkiye’'nin sektorel ihracati tzerinde yerel paradaki deger kazancinin etkisinin deger kaybina kiyasla
daha gig¢li oldugu sonucuna varan Dinger ve Kandil (2011), s6z konusu asimetri igin iki agiklama
sunmaktadir. Bu agiklamalardan birincisi, asimetrik fiyatlama yaklagimidir. Bu yaklasim, bir 6nceki
calismada bahsedilen fiyat ve miktar katiliklari agiklamasina benzemektedir. ikinci aciklama ise, reel kur
hareketleri sonrasinda arz ve talep yonli tepkilerin farklilagmasiyla ilgilidir. Buna gore, 6rnegin yerel para
deger kazandiginda ara girdilerin ucuzlamasi ihracat mali arzini artirirken, nispi fiyatlardaki artisla
beraber rekabet giicliniin azalmasi sonucu ihracat malina olan talep azalmaktadir. Nihai tepki ise, arz ve
talep kaynakli tepkilerin hangisinin baskin olduguna goére belirlenmektedir. Deger kaybi icin de benzer bir

acitklama yapilmaktadir.

Reel kurdaki degisimlerin sliresi veya kaliciiginin, deger kazancinin ihracat Uzerindeki etkisinin deger
kaybinin ihracat tzerindeki etkisine kiyasla daha gtliclii olmasinin arkasinda yatan nedenlerden biri oldugu
one siirilebilir. Grafik 1’de drneklem dénemi olan 2004-2016 icin TUFE bazli reel efektif déviz kurunun

dip ve tepe noktalari arasindaki dénemler, deger kaybi ve deger kazanci dénemleri olarak sunulmaktadir.
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ilgili ddnemde 8 deger kazanci ve 8 deger kaybi donemi bulunmaktadir. Bu dénemlerin ortalama siiresi
hesaplandiginda bir deger kazanci déneminin yaklasik 11,9 ay strdigi, bir deger kaybi doneminin ise
yaklasik 7,9 ay slrdliglu gozlenmektedir. Diger bir ifadeyle, reel kurdaki artis daha uzun slrede ve
kademeli olurken reel kurdaki azalis daha kisa stirede gerceklesmektedir. Tepe ve dip noktalari arasindaki
ylzde degisimler her iki donem icin hesaplanip ortalamalari alindiginda, deger kazanci dénemindeki
ortalama degisim (ylzde 14) ile deger kaybi donemindeki ortalama degisimin (ylzde 13,7) birbirine yakin
oldugu gozlenmektedir. Ozetle, donemler ortalama deger degisimi olarak yakin iken siire olarak
farklilasmaktadir. Bu ¢ercevede, firmalarin yerel paradaki deger kazanci durumunda fiyatlarini ayarlamak
icin daha uzun bir zaman oldugundan fiyat ayarlamasini kademeli olarak yaptiklari, yerel paradaki deger
kaybi durumunda ise deger kaybi doneminin gérece daha kisa sireli olmasi nedeniyle kur degisimini

fiyatlarina yeterince yansitmadiklari distinilebilir.

Grafik 1. Reel Deger Kazanci ve Deger Kaybi Donemleri: 2004-2016
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Kaynak: TCMB.

S6z konusu agiklamalarin disinda, talep yonli ihracat modelinde kapsanmayan bazi degiskenlerin reel
kurun etkilerini sinirlayabilecegi not edilmelidir. Reel kurun deger kaybi dénemleri ¢cogunlukla iktisadi
faaliyet lizerindeki belirsizliklerin arttigi ve finansal kosullarin sikilastigi donemlerdir. S6z konusu etkenler
ihracata konu olan mallarin arzini etkileyebilir. Calismamizda ise, firmalarin ihracata konu olan mallarinin

arzini talep kosullarina gore veri aldiklari varsayilmaktadir.
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4.1.3. Doéviz Kuru Oynakligi Modele Eklendiginde

Kurun seviyesi yayinda oynakhiginin da ihracat miktari Gzerinde etkili olup olmadigini ele almak (izere
ihracat talep modeli, Tirk lirasinin Turkiye’'nin ihracat ortaklarinin para birimlerine karsi degerindeki
oynaklik ile genisletilmistir. ARDL yaklasimi ¢ercevesinde diizenlenen (8) numarali modelin tahmininden
elde edilen uzun dénem esneklikleri Tablo 3’de sunulmaktadir. Tahmin modellerinin gecerliligine iliskin

test istatistiklerine Ek 4’de yer verilmektedir.

Tablo 3. ihracatin Uzun Dénem Esneklikleri, Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Tahminleri

Deger Deger Deger Deger

Kazanct Kaybi Gelir Oynakhk Kazanci Kaybi Gelir Oynaklhik
Fransa 0,14 -0,90 0,60 -0,62 Romanya -2,01 -1,60 1,65 -0,09
Hollanda -0,68 0,88 1,79 0,71 Bulgaristan 0,78 0,74 1,64 0,97
Almanya -0,52 -0,44 0,97 -0,12 Rusya -1,85 -0,88 5,45 0,33
italya -0,52 -0,11 0,94 -0,35 Slovenya -1,90 -0,92 1,84 0,29
ingiltere -0,74 -0,91 2,30 -0,32 Hirvatistan -1,15 -0,43 2,43 1,61
irlanda -1,98 -0,14 1,16 0,10 Sirbistan -1,65 -0,45 2,05 0,52
Danimarka -0,48 -0,50 1,19 -0,25 Cezayir -0,85 -1,40 2,09 0,86
Yunanistan -0,73 -1,12 3,22 0,04 Nijerya 0,69 -1,16 0,75 -0,03
Portekiz -0,69 1,63 2,99 0,35 G. Afrika -0,83 -1,29 4,42 0,40
ispanya -0,54 -0,29 1,62 -0,31 ABD -1,94 2,23 1,62 -0,47
Belcika -0,36 -0,29 0,64 0,03 Kanada -1,55 -2,60 1,06 -0,55
Liksemburg -0,53 -1,88 4,72 -1,69 Meksika -3,56 1,20 1,30 -0,06
Norveg -0,25 -0,34 -0,07 -0,03 Brezilya -3,57 0,39 0,54 -0,26
isveg -1,91 -2,14 0,13 -0,14 Irak 3,76 1,56 -0,20 0,90
Finlandiya -1,39 -0,18 1,90 -0,19 iran 0,22 -0,54 1,07 -0,32
Avusturya -0,49 -0,12 1,07 -0,24 Israil -1,05 0,05 0,53 -0,16
Malta -0,75 -1,23 4,55 -0,92 Suudi Ar. 0,34 -0,25 0,30 -0,40
Estonya 3,29 -0,74 3,66 -0,84 Kuveyt -0,76 -0,95 0,14 -0,18
Letonya -2,17 -0,39 1,57 0,33 Katar -3,36 2,49 3,79 -0,02
Litvanya 0,09 0,14 1,76 0,05 BAE 1,12 0,97 2,35 0,06
Polonya -1,20 0,35 1,37 -0,10 Endonezya -0,30 -2,56 2,85 0,27
Cek Cum. 0,71 -1,19 2,65 -0,25 Cin 1,97 -0,06 2,17 0,03
Slovakya 2,44 0,84 0,42 0,14 G. Kore -0,69 -1,30 0,66 0,11
Macaristan -2,21 1,17 1,01 -1,54 Japonya -0,43 -0,65 1,16 0,15

Notlar:

Reel kur degiskeni, deger kaybi ve deger kazanglarinin kismi toplamlari olarak ikiye ayrilmistir. Gelir degiskeni ticaret ortaklarinin sanayi Uretimini temsil
etmektedir. Oynaklik, ilgili tilke yerel parasinin Turk lirasi cinsinden degeri igin kurulan GARCH(1,1) modelinden elde edilmistir. Kirmizi renkli ifadeler an az ylizde 10
anlamlilik diizeyinde anlamli olan esneklikleri temsil etmektedir. Alti gizili Glkeler, sinir testi sonuglarina gére uzun donem iliski gézlenen ulkelerdir.

Nominal kur oynakligi tekil tlke modellerine ayri bir aciklayici degisken olarak eklendiginde, bir 6nceki
bolimde uzun donem iliskisi gozlenen (lke sayisindan daha az sayida llke igin ihracat ile belirleyicileri

19



arasindan uzun dénem iliskisi gozlenmektedir. Bu yoniyle, nominal kur oynakliginin modellere eklenmesi
uzun donem iliskisi agisindan modellerin performansini arttirmamaktadir. Sinir testi istatistiklerine gore
uzun donem es bitlinlesme iliskisi 15 Ulke icin gozlenirken, bu (ilkelerden sadece 4’iinde (Hollanda,
Rusya, Kanada ve israil) ihracatin uzun dénemde nominal déviz kuruna duyarliligi istatistiksel olarak
anlamlidir. Nominal kur oynakliginin gelecege yonelik belirsizligi artirarak beklentiler yoluyla ihracat
Uzerinde olumsuz etkide bulunmasi beklenmektedir. Bununla birlikte, bulgular etkinin pozitif veya negatif

olabilecegini gostermektedir.

Tlrkiye icin dis ticaretin kur oynakligina tepkisini ele alan Bahmani-Oskooee ve Durmaz (2016), ihracat ile
kur oynakhgi arasinda kisa donemde gliclii iliski ortaya koyarken uzun donemde 61 ihracat sektoériinden
yalnizca 12’si icin anlamli bir iliski oldugu sonucuna varmaktadir. Calismamizda elde edilen kisa donem
esneklikleri ise, ihracat ve kur oynaklhgl arasinda glcll iliski oldugu bulgusunu desteklememektedir.
ihracat talep modeli tahminleri 48 iilke arasindan 7 ilke igin ilk 2 gecikmeye kadar istatistiksel olarak

anlamli kisa donem esneklikleri sunmaktadir. S6z konusu kisa donem esneklikleri cogunlukla pozitiftir.

4.1.4. Zaman Serisi Modellerinden Elde Edilen Bulgularin Ozetlenmesi

Zaman serisi tahminleri bolgesel olarak toplulastirildiginda Tablo 4’deki esneklikler elde edilmektedir. S6z
konusu esnekliklerin, ilgili bolge kapsamina oldukga bagll olduguna dikkat edilmelidir. Ornegin, AB
Ulkeleri icin butlin Gye Ulkeler analiz kapsaminda iken Orta Dogu ve Kuzey Afrika tlkelerinde kapsam
daha sinirlidir. Tahminler arasinda en iyi performans, reel kur gelismelerinin asimetrik olarak
modellendigi ve nominal kur oynakhginin agiklayici degiskenler arasinda yer almadigi modellerden elde

edilmektedir.

Tablo 4: ihracatin Uzun Dénem Reel Kur Esneklikleri, Bélgesel Bulgular

Toplam AB-27 MENA Gelismis Gelismekte
Reel Kur Degisimleri Simetrik Varsayildiginda
Deger Degisimi -0,38 -0,40 -0,24 -0,37 -0,40
Gelir 0,80 0,76 0,23 0,63 1,08
Reel Kur Asimetrisi Modele Dahil Edildiginde
Deger Kazanci -0,34 -0,39 -0,10 -0,39 -0,27
Deger Kaybi -0,25 -0,29 -0,12 -0,29 -0,18
Gelir 0,94 0,98 0,17 0,89 1,02
Nominal Kur Oynakligi Modele Dahil Edildiginde
Deger Kazanci -0,19 -0,18 -0,11 -0,24 -0,12
Deger Kaybi -0,10 -0,07 0,00 -0,09 -0,11
Gelir 0,54 0,39 0,00 0,37 0,80

Notlar: Ulke listesi Ek 1’de sunulmaktadir.

20



Tahminlerin genelinde, Tirkiye'nin altin hari¢ ihracatinin uzun dénemli gelir esnekliginin reel kur
esnekliginden blylk oldugu goriilmektedir. Ancak, ihracat lizerinde ticaret ortaklarinin reel gelirlerindeki
degisimler ve reel kur hareketlerinin uzun dénemli etkilerini karsilastirirken dikkat edilmesi gereken bir
husus s6z konusu degiskenlerin farkli oynakliklari bulunmasidir. Uzun dénem esnekliklerinin
karsilastirilabilir olmasi icin elde edilen katsayr tahminleri standardize edilmektedir. Boylece, her iki
degiskendeki oynaklhgin marjinal etkiler lzerindeki etkisi ortadan kaldiriimaktadir. Standardize etme
islemi katsayl tahminlerinin anlamhliklari Gzerinde herhangi bir etkide bulunmamaktadir. Ek 5.te (lke
diizeyinde dogrusal ARDL modellerinin tahmininden elde edilen katsayilarin standardize edilmesiyle
ulasilan uzun donemli reel kur ve gelir esneklikleri sunulmaktadir. Bulgular, ihracatin gelir esnekliginin
reel kur esnekliginden mutlak anlamda biyik oldugunu teyit etmektedir. Tekil ihracat talep modellerinin
ARDL yontemiyle tahmin edilmesi sonrasinda degiskenler arasinda uzun donemli es bitlinlesme iliskisi
oldugu teyit edilen ve modelleri gecerlilik testlerini gecen 19 Ulkeden 12'si icin gelir esnekligi reel kur
esnekliginden mutlak olarak buyuktdr. Esneklikler, ticaret agirliklariyla agirliklandinildiginda da benzer bir
sonug ortaya ¢ikmaktadir. Diger modellerin tahminlerinden elde edilen standardize edilmis katsayilar da

s6z konusu bulguyu desteklemektedir.

Ulke bazinda ARDL modelleri, saglamlik amaciyla, karsilikli reel kurun ilkelerin tiiketici fiyat endeksleri
kullanilarak hesaplanan versiyonu ile de tahmin edilmektedir. Bulgular, karsilikh reel kurun Gretici fiyat
endeksleri kullanilarak hesaplanan versiyonu ile elde edilen bulgularla uyumludur. Zaman serisi

yontemleri ile elde edilen sonuglari asagidaki gibi 6zetlemek mimkinddr.

e Kur hareketleri simetrik modellendiginde 48 llkeden 19'u icin altin hari¢ ihracat ile reel kur
arasinda uzun dénem iliskisi mevcuttur.

e  Kur hareketlerinin asimetrisi modele dahil edildiginde 48 (ilkeden 28’i icin ihracat ve reel kur
arasinda uzun dénem iliskisi gbzlenmektedir.

e Asimetrik iliski gbzlenen 17 tilkeden 12’sinde reel kur artisinin ihracat tGzerindeki etkisi reel kur
distslinlin ihracat Gzerindeki etkisine kiyasla daha giigliddr.

e Uzun dénemde altin harig ihracatinin temel belirleyicisi yurtdisi gelir kaynakli taleptir.

e Nominal kur oynakhginin uzun dénemde ihracat tzerindeki etkisi zayiftir.

4.2. Panel Veri Tahminleri

Bu bolimde, ihracat ve belirleyicileri arasindaki uzun dénemli iliskiler panel veri yontemleriyle ele

alinmaktadir. Boylelikle, zaman serisi yontemleriyle elde edilen bulgularin saglamhgi da test edilmektedir.
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Veri seti ve degisken tanimlari bir 6nceki béliimdeki ile aynidir. Oncelikle panel ARDL ydntemlerinden
yararlanilmaktadir. Bu yoéntemler, Dinamik Sabit Etkiler (DFE) tahmincisi, Pesaran ve Smith (1995)
tarafindan gelistirilen Ortalama Grup tahmincisi (MG) ve Pesaran, Shin ve Smith (1999) tarafindan
gelistirilen Havuzlanmis Ortalama Grup tahmincisini (PMG) kullanmaktadirlar. Panel ARDL yéntemleri
yatay kesitler arasindaki muhtemel bagimhligi dikkate almamaktadirlar. Bu nedenle, ihracat talep modeli
yatay kesit birimleri arasindaki bagimliligi dikkate alan “Common Correlated Effects Mean Group”
tahmincisi (CCEMG, Pesaran, 2006) ve “Augmented Mean Group” tahmincisi (AMG, Eberhardt ve Teal,
2010; Bond ve Eberhardt, 2009) ile de tahmin edilmektedir. Calismamizin panel veri tahminlerinde
kullanilan yontemler, Bozok ve dig. (2015) calismasi ile benzerlik gbstermektedir. Bununla birlikte her iki
calismada ele alinan dénem ve (lke kapsami farklilasmaktadir. Ayrica, bu calisma aylik siklikta veri

kullanmasi ile 6nceki ¢calismalardan ayrilmaktadir.

Blackburne ve Frank (2007) calismasi takip edilerek dinamik panel veri cercevesinde ARDL modeli (11)

nolu denklemdeki gibi yazilabilir.
Yit = Z?:o Yij Yie—j T Z?:o 6ij Xip—j+ ui + & i=1,2,..,N t=1,2,...,T  (11)

Denklemde i panel birimini, yani tlkeleri (N=48), t zaman birimini yani aylari temsil etmektedir (T=156).
Bagimh degisken mevsimsellikten arindirilmis altin hari¢ ihracat miktari iken, X, yani aciklayic
degiskenler, ticaret ortagi lilkelerin sanayi liretim endeksleri ile Tirk lirasi ve ilgili Glkelerin para birimleri
icin UFE bazh karsilikh reel déviz kurudur. Bu ifade hata diizeltme terimini de icerecek sekilde asagidaki

gibi yeniden dizenlenebilir.

-1 _ « -1 ox
Ayie = Biieo1 — 0iXie) + 252 Vi Ayiems + X720 61 AXiej + i + &3t (12)

ihracat talebini tahmin etmek amaciyla kullanilan (12) nolu denklemde @; hata diizeltme parametresidir

ve negatif tahmin edilmesi beklenmektedir.

Tahmin asamasinda 6ncelikle ihracat miktari, ticaret ortaklarinin sanayi tiretim endeksleri ve llkeler arasi
karsilikh reel kur degiskenleri icin yatay kesit bagimhligi Pesaran (2004) yaklasimiyla test edilmis ve yatay
kesit dlzeyinde bagimhlik olmadigi yoniindeki bos hipotez reddedilmistir. Yatay kesit diizeyinde
bagimhlik olmasi durumunda panel boyutunda duraganlik, ikinci nesil panel birim kok testleriyle ele
alinmaktadir. Bu amagla Pesaran (2007) tarafindan 6nerilen panel birim kok testi (CIPS), degiskenlerin 6

gecikmelerine kadar g6z oOnilinde bulundurularak uygulanmis ve degiskenlerin birinci dereceden

22



bltlnlesmis, yani I(1), olduklari gdzlenmistir. Uzun donem iliskisi olup olmadigi Westerlund (2007) panel

es bltlnlesme testi ile sinanmis ve uzun donem iliskisi teyit edilmistir.

Heterojen yapi ve llkeler arasindaki bagimliik g6z 6nlinde bulundurularak panel veri yontemleri ile
tahmin edilen uzun donem esneklikleri Tablo 5'de sunulmaktadir. Modeller arasinda tercih yapmak
amaciyla Hausman testi uygulanmaktadir. DFE tahmincisinin PMG tahmincisine gére daha iyi performans
gosterdigi gozlenmektedir. Yatay kesit bagimhiligini dikkate alan yontemler arasinda ise AMG
tahmincisinin performansi daha iyidir. Kriz dénemleri (klresel kriz, Avrupa borg krizi, petrol fiyatlarinin
distigl donem ve kiresel kriz sonrasi dénem) kontrol edildiginde panel ARDL modelleri ve yatay kesit
bagimlihgini dikkate alan panel es bitlinlesme modelleri benzer sonucglar vermektedir. Elde edilen
ihracatin uzun dénem reel déviz kuru ve dis talep esneklikleri Bozok ve dig. (2015) ¢calismasinin bulgulari
ile uyumludur. Uzun dénemde reel doviz kurundaki ylzde 1 oranindaki degisim, diger kosullar sabitken,

ortalama ihracat miktarini ters yonde yaklasik ylizde 0,4 oraninda etkilemektedir.

Tablo 5: ihracatin Uzun Dénem Reel Kur Esneklikleri, Panel Veri Bulgulari

Toplam AB-27 MENA Gelismis Gelismekte
PMG -0,53 -0,54 -0,68 -0,58 0,20
DFE -0,72 -0,36 -0,55 -0,83 -0,71
Kriz dénemleri kontrol edildiginde
PMG -0,39 -0,39 -0,44
DFE -0,44 -0,24 -0,38
Yatay kesit bagimhiligi dikkate alindiginda
CCEMG -0,40
AMG -0,36 -0,21 -0,26 -0,34
Ulke Sayisi 48 27 8 27 21
Gozlem Sayisi 7488 4212 1248 4212 3276

Notlar: Hausman testi sonuglari, PMG ve DFE yontemlerinden gelismekte olan ulkeler igin yapilan tahminler disinda DFE’nin tercih edilmesi
yonundedir. Yatay kesit bagimliligini dikkate alan yontemler arasinda ise, Hausman testi sonuglari AMG yontemi lehinedir. Yizde 10 anlamlilk
diizeyinde anlamli olmayan esneklikler gri renkle belirtilmistir.

Panel ARDL ydntemleri uzun dénem esnekliklerinin yani sira kisa donem dinamiklerini de ortaya
koymaktadir. Tabloda yer almamakla birlikte hata diizeltme parametresinin katsayi tahmini beklentilerle
uyumlu olarak negatiftir. Kisa donemde altin hari¢ ihracat miktari, Tlrkiye'nin ticaret ortaklarinin aylik
sanayi Uretimindeki degisimlere tepki vermezken reel kurdaki degisimlere tepki vermektedir. ihracatin
reel kur esnekligi kisa donemde pozitif, ancak uzun dénemde negatiftir. Baska bir ifadeyle, Tirk
lirasindaki deger kaybi kisa donemde ihracati azaltirken, uzun dénemde artirmaktadir. Calismamizda
Tlrkiye’'nin ithalati icin goreli fiyat ve gelir esneklikleri tahmin edilmemekle birlikte, ihracatin reel kur

degisimlerine tepkisinde J egrisi yaklasimindakine benzer bir dinamigin oldugu goézlenmektedir.
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Ozetlemek gerekirse, panel veri tahminleri ililke diizeyinde ARDL modellerinden elde edilen bulgular

desteklemektedir.

Calismamizda kullanilan panel veri yontemleri dogrusal olmayan bir modellemeye imkan vermemektedir.
Bir dnceki bolimde reel kurun ihracat Gzerindeki asimetrik etkisine isaret eden tahminlerin saglamhgini
sorgulamak icin dolayl bir yol izlenmektedir. Panel veri seti, reel kurun arttigi ve azaldigi dénemler olarak
ikiye ayrilmis ve tahminler tekrar edilmistir. Tlrk lirasinin deger kazandigi ve deger kaybettigi donemler
icin yapilan tahminlerden elde edilen bulgular, reel kurda artis yasanan donemdeki uzun dénem kur
esnekliginin (-0,65), reel kurda diisis yasanan donemdeki uzun donem kur esnekliginden (-0,44)

istatistiksel diizeyde anlamli olarak daha glicli oldugunu gostermektedir.

Son olarak ¢alismamizda zaman serisi ve panel veri yontemleriyle elde edilen bulgular, literatirde Turkiye
icin yapilmis gecmis calismalarin bulgulariyla karsilastirilmaktadir. Bu ¢alismada ihracat ortaklarinin gelir
degiskeni olarak aylik siklikta sanayi endeksi kullanildigi icin, elde edilen gelir esnekliklerini, ihracat
ortaklarinin gelir degiskeni olarak geyreklik siklikta GSYiH verisi kullanan calismalarda elde edilen gelir
esneklikleri ile birebir kiyaslamak mimkin degildir. Bununla birlikte, reel kur degiskenleri cogunlukla iki
Ulke arasindaki karsilikhi reel kur olarak ele alindigindan, ihracatin reel kur esnekliklerini karsilastirmak

daha uygundur.

Tablo 6: Tiirkiye Uzerine Secilmis Calismalarda Reel Kur Esneklikleri

Calisma Dénem Yontem Esneklik
Cosar (2002) 1989-2000, Ceyreklik Panel Es bitlinlesme 0,40
Aydin ve dig. (2004) 1987-2003, Ceyreklik Es bitinlesme -1,11
Sarikaya (2004) 1989-2003, Ceyreklik Es butlinlesme 0,56
Simsek ve Kadilar (2005) 1970-2002, Yillik Es bitlinlesme -1,68
Aydin ve dig. (2007) 1987-2006, Ceyreklik Kalman Filtresi (-0,35,-0,09)
Togan ve Berument (2007) 1970-2005, Yillik Es bitlinlesme 0,34
Binatli ve Sohrabji (2009) 1999-2008, Geyreklik Es bitlinlesme 1,64
Saygili ve Saygili (2011) 1987-2008, Ceyreklik Panel Es bitlinlesme -1,78
Ozmen ve Yolcu-Karadam (2014) 1994-2013, Ceyreklik Es bltlinlesme (-0,86,-0,52)
Berument ve dig. (2014) 1996-2009, Ayhk SUR (-4,50, 2,16)
Bozok ve dig. (2015) 2005-2013, Ceyreklik Panel Es biitiinlesme (-1,56,-0,27)

Notlar: Gecmis calismalara iliskin bulgularin bir kismi Culha ve Kalafatgilar (2014) calismasindan alinmigtir. SUR: Seemingly Unrelated Regression

Tlrkiye Gzerine secilmis calismalarda tahmin edilen ihracatin reel kur (ve goreli fiyat) esneklikleri Tablo
6’da 6zetlenmektedir. S6z konusu galismalarda elde edilen esnekliklerin hem buyitklik hem de isaret
yoniyle oldukca ayristigl gozlenmektedir. ihracatin reel kur esnekliginin teorik beklentilerle tutarli olarak
tahmin edildigi ¢alismalarda esneklikler -0,09 ile -4,50 arasinda degismektedir. Calismamizda (lke
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diizeyinde elde edilen esneklik katsayilari uzun dénem iliskisi gdzlenen Ulkeler icin bu Ulkelerin ihracat
paylariyla agirliklandirildiginda, Tirkiye'nin altin hari¢ ihracatinin uzun dénem reel kur esnekligi -0,38
olarak hesaplanmaktadir. Yatay kesit bagimhhgini dikkate alan panel veri tahminleri ise -0,36 ile -0,40
arasinda bir uzun dénem reel kur esnekligine isaret etmektedir. Ozetle, bu ¢alismada ihracatin reel kur

esnekligi -0,36 ile -0,40 arasinda tahmin edilmektedir.

5. Sonug¢ ve Degerlendirme

Doviz kuru hareketleri ile ticaret, 6zellikle ihracat, arasindaki iliskinin zayiflayip zayiflamadigl sorusu
kiiresel kriz sonrasinda 6nem kazanmistir. Tlrkiye gibi gelismekte olan Ulkeler icin ihracatin temel
belirleyicilerine tepkiselliginin glincel verilerle yeniden saptanmasi 6nem arz etmektedir. Geg¢mis
¢alismalarda, reel déviz kuru ve gelir kaynakli dis talebin ihracat Gzerine etkileri genellikle toplam veri ile
ele alinmakta, Ulke dilizeyindeki calismalarda ise Tirk lirasinin deger kazandigl ve deger kaybettigi
donemlerin birbirleriyle simetrik etkilere sahip olduklari varsayilmaktadir. Bu ¢alismanin temel amaci,
Tirk lirasindaki reel deger degisikliklerinin ihracata etkilerini daha fazla degiskenlige imkan taniyan (lke

diizeyinde veriyle ve asimetrik bir bakis agisiyla ele almaktir.

Bulgular, reel kur hareketlerin ihracat Uzerindeki etkisini ortaya koymada, toplam veri seti yerine daha
fazla degiskenlik sunan (ilke diizeyinde veri seti kullaniimasi gerektigine isaret etmektedir. Toplam veriyle
yapilan gegcmis ¢alismalar, reel déviz kuru degisimlerinin ihracat tzerindeki anlamli etkisini saptamakta
gugclik ¢cekmektedir. Bu calismada elde edilen temel ¢ikarim, reel déviz kuru degisimlerinin Tirkiye’nin
altin harig ihracati tzerinde istatistiksel olarak anlamli etkisi oldugu yoniindedir. Tiirkiye'nin altin harig
toplam ihracatinin yaklasik dortte Gginl yaptigr 48 dlke icin kurulan tekil tlke modellerinin ve (lke
panelinden elde edilen panel veri modelinin tahminleri, Tirkiye’nin ihracat pazarinin yaklasik yarisi icin
ihracat ile reel kur hareketleri arasinda anlamli iliskiye isaret etmektedir. Dis talebin, Tirkiye'nin altin
hari¢ ihracatinin en 6nemli belirleyicisi oldugu yonindeki gecmis bulgular teyit edilmektedir. Bununla
birlikte, nominal kur oynakliginin ihracat Gzerindeki uzun dénem etkisinin olduk¢ca zayif oldugu

gbzlenmektedir.

Cahsmanin diger 6nemli ¢ikarimi ihracatin Tirk lirasindaki reel deger kazancina tepkisinin, Tiark
lirasindaki reel deger kaybina tepkisinden daha glicli oldugu yoniindedir. Reel doviz kurunda artis
gozlenen donemlerde gerceklesen ihracat kayiplarinin, reel doviz kurlarinin benzer oranda dismesi

durumunda gozlenecek ihracat kazancindan daha yliksek olmasi beklenmektedir. Diger bir ifadeyle, Tirk
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lirasinda gozlenen yilizde 1 oraninda reel deger kaybinin uzun dénemde ihracati artirici etkisi, Turk
lirasinda gozlenen ylizde 1 oraninda reel deger kazancinin uzun dénemde ihracati azaltici etkisine kiyasla

daha zayiftir.

Calismada elde edilen sonuglara dayanilarak bazi politika 6nerileri yapilabilir. Bunlardan ilki, politika
olustururken Tlrkiye’de ihracat ve reel kur iliskisinin ihracat ortagi olan llkeye gore degistiginin ve bu
iliskinin asimetrik olabileceginin géz 6ninde bulundurulmasi gerektigidir. Toplam altin haric¢ ihracat reel
kur degisimlerine tepki verirken, belirli Glkeler igin fiyat disindaki belirleyiciler daha anlaml
olabilmektedir. Bu cercevede, ihracat tesvikleri genel degil secici ve ulke/sektdr odakli planlanmalidir.
Diger bir politika Onerisi ise, altin harig ihracat Uzerinde ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimlerin
diger etkenlerden mutlak anlamda daha giiclii olmasindan yola g¢ikmaktadir. Ulkelere has, sistematik

olmayan gelir soklari dikkate alinarak, ihracat pazarlarindaki gesitliligin artiriimasi tesvik edilmelidir.
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EKLER

Ek 1: Ulke Listesi

AB27 ODKA Gelismis Gelismekte
Fransa Cezayir Almanya Letonya
Hollanda Irak ABD Polonya
Almanya iran italya Macaristan
italya israil Fransa Romanya
ingiltere Suudi Arabistan ispanya Bulgaristan
irlanda Kuveyt Hollanda Rusya Federasyonu
Danimarka Katar Belgika Hirvatistan
Yunanistan BAE Avusturya Sirbistan
Portekiz Cezayir Yunanistan Cezayir
ispanya Portekiz Nijerya
Belgika Finlandiya Gulney Afrika Cumhuriyeti
Liksemburg irlanda Meksika
isveg Slovakya Brezilya
Finlandiya Slovenya Irak
Avusturya Liiksemburg iran
Malta Litvanya Suudi Arabistan
Estonya Estonya Kuveyt
Letonya Malta Katar
Litvanya Japonya BAE
Polonya ingiltere Endonezya
Cek Cumhuriyeti Kanada Cin
Slovakya Guney Kore
Macaristan isveg
Romanya Cek Cumhuriyeti
Bulgaristan Norveg
Slovenya israil
Hirvatistan Danimarka
Notlar:

ODKA: Orta Dogu ve Kuzey Afrika.

30



Ek 2. Sinir Testi ve Gegerlilik Testleri, Dogrusal ARDL Modeli Tahminleri

F testi LM RESET CUSUM  cusum? F testi LM RESET CUSUM  cusum?
Fransa 1,75 0.2257 0.0278 K KD  Romanya 6,12 0.1696 0.1255 K KD
Hollanda 1,79 0.1008 0.1503 K K Bulgaristan 4,49 0.2161 0.2958 K K
Almanya 5,37 0.3111 0.1193 K K Rusya 5,52 0.1220 0.2578 K KD
italya 5,67 0.5801 0.2117 K K Slovenya 6,41 0.4375 0.0106 K KD
ingiltere 5,96 0.1475 0.0000 K KD Hirvatistan 4,70 0.8881 0.0000 K KD
irlanda 2,46 0.7086 0.0958 K K Sirbistan 6,80 0.3630 0.0220 K K
Danimarka 6,32 0.3739 0.3597 K K Cezayir 5,38 0.4330 0.0522 K K
Yunanistan 6,26 0.9394 0.0709 K K Nijerya 3,48 0.3993 0.3034 K KD
Portekiz 4,08 0.8084 0.0649 K K Giiney Afrika 6,51 0.6276 0.0001 K KD
ispanya 4,17 0.1303 0.0000 K KD ABD 5,50 0.1641 0.0409 K K
Belgika 14,65 0.1400 0.3281 K K Kanada 6,90 0.6107 0.7607 K KD
Liksemburg 3,88 0.9377 0.7559 K KD  Meksika 1,57 0.1240 0.0000 K KD
Norveg 5,41 0.2760 0.4390 K K Brezilya 5,50 0.2776 0.0047 K K
isveg 6,09 0.8077 0.3408 K K Irak 1,03 0.5801 0.0039 K KD
Finlandiya 11,36 0.5576 0.1786 K KD iran 5,93 0.7003 0.0001 K KD
Avusturya 7,17 0.4329 0.7960 K KD israil 7,69 0.1026 0.1840 K K
Malta 1,92 0.5472 0.0044 K K Suudi Arabistan 4,91 0.8339 0.0000 K K
Estonya 2,33 0.8164 0.0709 K KD Kuveyt 5,18 0.2342 0.0162 KD KD
Letonya 9,78 0.9392 0.2837 K K Katar 6,58 0.2424 0.4904 K KD
Litvanya 8,90 0.8049 0.0629 K KD BAE 3,78 0.9521 0.0001 K KD
Polonya 2,20 0.4654 0.0005 K KD  Endonezya 2,23 0.8277 0.0000 K K
Cek Cum. 3,40 0.6636 0.9246 K K Cin 4,76 0.7978 0.1182 K K
Slovakya 3,37 0.4068 0.2365 K KD  Giiney Kore 2,27 0.7778 0.0000 K KD
Macaristan 2,55 0.3993 0.0001 K K Japonya 11,54 0.9855 0.0013 K KD

Notlar:

Sinir testi istatistikleri Pesaran ve dig. (2001) galigmasindan alinmistir. Sabit ve trend igeren modelde, yiizde 10 anlamlilik dizeyinde k=2 igin alt sinir 1(0)=4,19 ve Ust sinir 1(1)=5,06 olarak ele
alinmaktadir. Trend degiskeni anlamsiz olmasindan dolayl bazi modellerde yer almamaktadir. Trend icermeyen modellerde, k=2 icin alt sinir 1(0)=3,17 ve st sinir 1(1)=4,14’dir. iran ve bazi ODKA
tlkeleri igin petrol fiyatlari da modelde yer almaktadir. Koyu renkli F testi istatistikleri ylizde 10 anlamlilik dizeyinde anlamhdir. LM, hata terimlerinde birinci dereceden ardisik bagintiyi test ederken;
RESET modellerin fonksiyon formlarinin dogrulugunu test etmektedir. CUSUM ve CUSUM? testleri katsayilarin zaman igindeki kararliligini test etmektedir. K: Kararli, KD: Kararli Degil. Degisen varyans
gozlenen modeller igin degisen varyansa direngli standart hatalarla tahmin yapilmaktadir.



Ek 3. Sinir Testi ve Gegerlilik Testleri, Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Tahminleri

F testi LM RESET CUSUM  cusum? F testi LM RESET CUSUM cusum?
Fransa 2,43 0.2423 0.0000 K KD Romanya 5,06 0.6653 0.0001 K K
Hollanda 4,52 0.1938 0.9294 K K Bulgaristan 2,72 0.4510 0.4208 K K
Almanya 5,02 0.1809 0.1141 K K Rusya 9,59 0.1651 0.1164 K K
italya 6,12 0.2938 0.6239 K K Slovenya 5,20 0.6746 0.0169 K KD
ingiltere 4,46 0.2276 0.1048 K K Hirvatistan 4,53 0.1758 0.0000 K K
irlanda 4,79 0.1497 0.1683 K K Sirbistan 4,52 0.2631 0.0559 K K
Danimarka 6,07 0.1407 0.2590 K K Cezayir 4,80 0.8244 0.1718 K K
Yunanistan 4,96 0.8238 0.0564 K K Nijerya 2,79 0.9778 0.1549 K KD
Portekiz 4,61 0.2090 0.2787 K K Giiney Afrika 4,52 0.6130 0.0000 K KD
ispanya 5,59 0.8860 0.0000 K KD ABD 2,56 0.1266 0.0126 KD K
Belgika 6,18 0.1646 0.4110 K K Kanada 5,55 0.4616 0.8744 K K
Liksemburg 3,04 0.7259 0.8041 K KD Meksika 5,54 0.9441 0.2915 K KD
Norveg 5,84 0.7811 0.3447 K K Brezilya 10,79 0.1111 0.1063 K K
isveg 5,20 0.6697 0.1007 K K Irak 1,70 0.0845 0.0384 K KD
Finlandiya 8,64 0.1713 0.2363 K KD iran 3,74 0.9560 0.0002 K K
Avusturya 5,49 0.1545 0.5829 K K israil 4,71 0.9100 0.9062 K K
Malta 2,31 0.8720 0.0060 K K Suudi Arabistan 9,95 0.4868 0.1165 K K
Estonya 2,01 0.5675 0.0156 K KD Kuveyt 4,52 0.3485 0.0537 K KD
Letonya 7,51 0.6151 0.2090 K K Katar 511 0.3571 0.1030 K K
Litvanya 9,07 0.9136 0.1015 K KD BAE 3,10 0.3491 0.0018 K KD
Polonya 6,18 0.3964 0.1161 K KD Endonezya 1,83 0.7534 0.0000 K K
Cek Cum. 4,54 0.2761 0.0528 K K Cin 7,00 0.3081 0.1069 K K
Slovakya 3,01 0.1055 0.0000 K KD Giiney Kore 1,14 0.5732 0.0000 K KD
Macaristan 2,94 0.4175 0.0154 K K Japonya 11,11 0.8590 0.0013 K KD

Notlar:

Sinir testi istatistikleri Pesaran ve dig. (2001) g¢alismasindan alinmistir. Sabit ve trend iceren modelde, ylizde 10 anlamlilik diizeyinde k=3 igin alt sinir 1(0)=3,47 ve Ust sinir 1(1)=4,45 olarak ele alinmaktadir.
Trend degiskeni anlamsiz olmasindan dolayl bazi modellerde yer almamaktadir. Trend icermeyen modellerde, k=3 icin alt sinir 1(0)=2,72 ve st sinir 1(1)=3,77’dir. iran ve bazi ODKA iilkeleri igin petrol
fiyatlari da modelde yer almaktadir. Koyu renkli F testi istatistikleri ylizde 10 anlamliik dizeyinde anlamhdir. LM, hata terimlerinde birinci dereceden ardisik bagintiyi test ederken; RESET modellerin
fonksiyon formlarinin dogrulugunu test etmektedir. CUSUM ve CUSUM? testleri katsayilarin zaman igindeki kararliligini test etmektedir. K: Kararli, KD: Kararli Degil. Degisen varyans gozlenen modeller igin
degisen varyansa direngli standart hatalarla tahmin yapilmaktadir.



Ek 4. Sinir Testi ve Gegerlilik Testleri, Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Tahminleri

F testi LM RESET CUSUM Ccusum? F testi LM RESET CUSUM cusum?
Fransa 2,08 0.5331 0.0000 K KD Romanya 4,08 0.7753 0.0000 K K
Hollanda 4,56 0.1475 0.5474 K K Bulgaristan 2,53 0.1590 0.3056 K K
Almanya 4,22 0.1497 0.0955 K K Rusya 8,46 0.1213 0.7834 K K
italya 3,39 0.3178 0.0098 K K Slovenya 3,87 0.5988 0.0062 K KD
ingiltere 4,27 0.1395 0.0023 K K Hirvatistan 4,51 0.1041 0.0000 K KD
irlanda 3,79 0.1862 0.1457 K K Sirbistan 3,29 0.1559 0.0681 K KD
Danimarka 4,75 0.1295 0.2622 K K Cezayir 3,93 0.6813 0.2105 KD K
Yunanistan 3,31 0.9920 0.0362 K K Nijerya 2,30 0.8640 0.0956 K KD
Portekiz 3,68 0.2115 0.1789 K K Giiney Afrika 4,65 0.9638 0.0000 K KD
ispanya 5,01 0.9465 0.0000 K K ABD 2,48 0.1362 0.0455 KD K
Belgika 8,38 0.1766 0.4419 K K Kanada 6,51 0.1480 0.8705 K K
Liksemburg 2,71 0.7713 0.6811 K KD Meksika 4,55 0.8685 0.1354 K KD
Norveg 4,27 0.5262 0.3788 K K Brezilya 8,55 0.0191 0.1433 K K
isveg 3,70 0.6073 0.0667 K K Irak 1,98 0.0584 0.0253 K KD
Finlandiya 6,81 0.1648 0.2586 K KD iran 3,54 0.9271 0.0001 K K
Avusturya 4,50 0.2314 0.0823 K K israil 4,93 0.4019 0.6320 K K
Malta 1,84 0.7340 0.0056 K K Suudi Arabistan 8,28 0.3449 0.1364 K K
Estonya 1,63 0.6657 0.0151 K KD Kuveyt 3,53 0.2182 0.0531 KD KD
Letonya 6,79 0.5088 0.1333 K K Katar 4,04 0.2924 0.0847 K KD
Litvanya 5,18 0.7808 0.1043 K KD BAE 2,47 0.3809 0.0013 K KD
Polonya 4,92 0.5789 0.0317 K K Endonezya 1,46 0.9434 0.0000 K K
Cek Cum. 4,25 0.4013 0.0333 K K Cin 5,43 0.3567 0.1091 K K
Slovakya 2,38 0.1111 0.0000 K KD Giiney Kore 0,88 0.7475 0.0000 K KD
Macaristan 2,31 0.2497 0.0165 K K Japonya 8,24 0.9349 0.0045 K KD

Notlar:

Sinir testi istatistikleri Pesaran ve dig. (2001) g¢alismasindan alinmistir. Sabit ve trend iceren modelde, ylizde 10 anlamlilik diizeyinde k=4 igin alt sinir 1(0)=3,03 ve Ust sinir 1(1)=4,06 olarak ele alinmaktadir.
Trend degiskeni anlamsiz olmasindan dolayl bazi modellerde yer almamaktadir. Trend icermeyen modellerde, k=4 icin alt sinir 1(0)=2,45 ve (st sinir 1(1)=3,52'dir. iran ve bazi ODKA iilkeleri igin petrol
fiyatlari da modelde yer almaktadir. Koyu renkli F testi istatistikleri ylizde 10 anlamlilik dizeyinde anlamlidir. LM, hata terimlerinde birinci dereceden ardisik bagintiyi test ederken; RESET modellerin
fonksiyon formlarinin dogrulugunu test etmektedir. CUSUM ve CUSUM? testleri katsayilarin zaman igindeki kararliligini test etmektedir. K: Kararli, KD: Kararli Degil. Degisen varyans gézlenen modeller igin
degisen varyansa direngli standart hatalarla tahmin yapilmaktadir.



Ek 5. ihracatin Uzun Dénem Esneklikleri, Dogrusal ARDL Modeli Tahminleri, Standardize Edilmis

Reel Kur Gelir Reel Kur Gelir

Fransa -0,17 0,11 Romanya -0,54 1,91
Hollanda 0,29 0,65 Bulgaristan 0,53 0,66
Almanya -0,28 0,57 Rusya -0,61 1,25
italya -0,29 0,75 Slovenya -0,22 0,38
ingiltere -0,41 0,38 Hirvatistan -0,23 0,71
irlanda -0,56 1,21 Sirbistan -0,27 0,59
Danimarka -0,15 0,59 Cezayir -0,42 0,93
Yunanistan -0,29 1,79 Nijerya 0,17 0,10
Portekiz -0,15 1,08 Gliney Afrika -0,61 0,73
ispanya -0,19 1,22 ABD -0,91 0,18
Belcika -0,09 0,28 Kanada -0,32 0,10
Liksemburg -0,01 0,86 Meksika -0,37 0,80
Norveg -0,46 0,06 Brezilya -0,81 0,14
isveg -0,46 0,00 Irak 0,22 0,07
Finlandiya -0,39 0,44 iran 0,18 0,27
Avusturya -0,16 0,61 isr_ail -0,91 0,03
Malta -0,72 0,54 Suudi Arabistan 0,15 0,05
Estonya 0,34 0,73 Kuveyt -0,53 0,14
Letonya -0,34 0,68 Katar -0,69 0,10
Litvanya 0,13 0,69 BAE 0,21 0,71
Polonya -0,05 0,31 Endonezya -0,97 0,66
GCek Cumhuriyeti -0,31 0,63 Cin 0,23 0,08
Slovakya 0,29 0,50 Gliney Kore -0,16 0,63
Macaristan 0,17 0,77 Japonya -0,25 0,27

Notlar:

Uzun donem esneklikleri standardize edilmis katsayr tahminlerinden elde edilmistir. Reel kur, ilgili tilke yerel parasi ile Turk Lirasi arasindaki
degisim degerinin UFE enflasyonu farkindan arindiriimasiyla elde edilmistir. Gelir degiskeni ticaret ortaklarinin sanayi tiretimini temsil etmektedir.
Oynaklik, ilgili Glke yerel parasinin Turk Lirasi cinsinden degeri igin kurulan GARCH(1,1) modelinden elde edilmistir. Kirmizi renkli ifadeler an az
yiizde 10 anlamlilik diizeyinde anlamli olan esneklikleri temsil etmektedir. Alti gizili Glkeler, sinir testi sonuglarina gére uzun donem iliski gézlenen
tlkelerdir.
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