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OZET

TURKIYE ICIN BOLGESEL REEL EFEKTIF DOVIZ KURLARI VE IHRACAT
‘ ILISKISI

KOCAKALE, Yahya
Yiiksek Lisans, Isletme Boliimii
Tez Danismani: Prof. Dr. Ramazan AKTAS
Agustos, 2016

Bu tezde Tiirkiye i¢in hesaplanan bolgesel reel efektif doviz kurlar ile ihracat
performansi arasinda bir iliski olup olmadig1 incelenmistir. 2003 Mart - 2015 Aralik
dénemi (¢eyreklik) tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) bazli bolgesel reel efektif doviz
kurlar1 ve ihracat verileri benzer ¢alismalardan yola ¢ikilarak modellenmis ve reel
kurun ihracati agiklama giicii 6l¢iilmeye ¢alisilmistir.

Calismanin ilk asamasinda reel efektif doviz kurlari ve bolgesel reel efektif
doviz kurlarinin hesaplanmasi anlatilmistir. Sonraki asamada Tiirkiye'nmin ihracat
zaman serisi irdelenmistir. Son olarak ihracat ve reel kurlar VAR modeli ile analiz
edilmistir. Modelde reel kurlarin ihracati a¢iklamada anlamli olup olmadigi cesitli
istatistiki testlerle kontrol edilmistir.

Yapilan analiz sonucu reel efektif doviz kurlari ile ihracat arasinda bazi
bolgeler icin teorideki beklentilere paralel sekilde, anlamli bir negatif iliski oldugu
bulunmustur. '

Anahtar Kelimeler: reel efektif doviz kuru, ihracat, TUFE, MENA, VAR



ABSTRACT

REGIONAL REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATES AND REGIONAL

EXPORT REI;ATIONSH!P FOR TURKEY
KOCAKALE, Yahya
Master in Business Administration
Supervisor: Prof. Dr. Ramazan AKTAS
August, 2016

In this thesis, whether there is a relationship between regional real effective
exchange rates (REER) and regional export performance is studied. Monthly CPI
based regional real effective exchange rates and export data from first quarter of
2003 to fourth quarter of 2015 is modeled similarly with previous literarature and it
is tried to measure the explanatory power of real exchange rates for export
performance.

In the first part of the study, real effective exchange rates and calculation of
regional real effective exchange rates is described. In the second part, Tukey's export
performance and export structure is analyzed. Finally, export and REER data is
modeled using VAR method and it is tried to understand whether real effective
exchange rates has a meaningful effect on export performance.

The analysis showed that there is a negative relationship for some regions
between real effective exchange rates and exports in line with the theoretical
expectations. However, the the relationship is weaker than expected.

Keywords: real effective exchange rate, export, CPI, MENA, VAR
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BIRINCI BOLUM

GIRIS

Ekonomi teorisine gore, ekonomisi disa agik bir tilkenin para birimi bir diger tilkenin
parasina kars1 deger kaybederse, uzun vadede parasi goreli olarak degersizlesen
tilkenin diger iilkeden yaptig1 ithalatin azalmasi, diger iilkeye yaptig1 ihracatinin ise
artmasi beklenir (J egrisi).

Bu c¢alismada, teorinin iddia ettigi bu iliski Tirkiye'nin ampirik verileri ile
incelenecektir. Ihracat ile reel kurlar arasinda anlamli bir iliski olup olmadidi,
hesaplanan bélgesel reel efektif doviz kuru endeksleri ile ihracat verilerinin zaman
serilerinin ekonometrik analizi ile ortaya koyulmaya calisilacaktir. Benzer
calismalarda bir tilkenin ihracatina olan talebin reel kurlar, ihracat partnerlerinin reel
gayri safi yurti¢i hasilast ve yurtici liretim potansiyeli makro degiskenlerine bagl

oldugu vurgulanmaktadir.

1.1 Arastirmanin Motivasyonu

Ulkelerin ihracat seviyeleri milli gelirlerini 6nemli derecede etkilemektedir. Milli
gelir de yasayanlarin refahinin Snemli bir g@stergesidir. Dolayisi ile iilkelerin
ihracatlarini artirmalar1 6nemli bir konudur. Kur politikas1 da ihracati dogrudan

etkilemektedir. Reel kurlarin ihracat ile iligkisinin gegmis veriler kullanilarak ortaya



konmasi politika yapicilar agisindan Snemlidir. Ulkeler arasi kur rekabetinin gokga
konusuldugu bir 5nemde bdyle bir ¢alismanin faydali olacagi duisiiniilmiistiir. Bu
motivasyon ile yapilan arastrmadan ¢ikacak olan sonuglar teorinin igaret ettigi

iliskinin ne &l¢iide yasandigini ortaya koyacaktir.



IKINCI BOLUM

BOLGESEL REEL EFEKTIF DOVIZ KURLARININ
HESAPLANMASI

2.1 Tanim

Belirli bir amaca uygun olarak secilmis karsilikli nominal kurlarin, uygun bir
agirhklandirma yontemi kullanilarak elde edilmis ortalamasina Nominal Efektif
Déviz Kuru (NEK) denilmektedir. NEK endeksinin tilkeler arasindaki nisbi bir fiyat
veya maliyet Slgiitii ile (Uretici Fiyat Endeksi-UFE, Tiiketici Fiyat Endeksi-TUFE,
Birim Is Giicii Maliyeti-BIM, Gayri Safi Yurti¢i Hasila-GSYIH deflatorii gibi)
diizeltilmesiyle Reel Efektif Doviz Kuru (REK) endeksi elde edilmektedir (Klau ve

Fung, 2006).

REK endekslerinin hesaplanmasindaki temel motivasyon tlkelerarasi rekabetciligin
gozlemlenmek istenmesidir. Baska bir deyisle, REK endeksleri iilkeleraras: ticarette
rekabetin bir gostergesidir. REK hesaplamasina dahil edilecek iilkelerin segimi dis

ticaretteki paylarina gére belirlenmektedir.



2.2 Metodoloji

Saygili ve digerleri (2010), REK hesaplamalarinda kullanilacak yontem konusunda

sGyle sGylemektedir:
Ortalama yontemi, baz yili, kullanilacak fiyat endeksi. iilke gruplari ve
agirhiklan gibi faktorlerin analiz sonuglarini dnemli 6lglide degistirmesi,
farkli REK hesaplama yontemlerinin gelistirilmesini gerektirmektedir. Bu
alandaki literatiirde herkesin mutabik oldugu ve her tiirlii soruya cevap veren
tek bir REK hesaplama yéntemi bulunmamaktadir. Bunun tersine, farkli
endekslerle reellestirilerek elde edilen endekslerin politika yapicilarin bilgi
setini gelistirdigi diisiiniilmektedir. Bu baglamda, politika ¢ikarimlarinda

bulunurken, her bir endeksin avantaj ve dezavantajlarinin goz 6niine alinmasi
gerekmektedir (Saygili vd. 2010:3).

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanmakta olan ¢
farkli REK endeksi bulunmaktadir. Bu endeksler Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE),
Yurtici Uretici Fiyatlari Endeksi (Yi-UFE) ve Birim Isgiicii Maliyeti (BIM) bazh
REK endeksleri olarak siniflandirilmistir. Her bir endeksin iilke kapsami da veri
mevcudiyetine gore farklilik arz etmektedir. S6yle ki; TUFE bazh REK endeksi 44
iilke, UFE bazli REK endeksi 38 iilke ve BIM bazli REK endeksi de 16 iilkeden

olusmaktadir.

Bu calismanin konusu olan bdlgesel REK hesaplamasinda kullanilan y&ntem
TCMB’'nin yaymmlamakta oldugu reel kur endekslerinde kullanilan y&ntemdir.
TCMB tarafindan TUFE bazli REK endeksinde kullanilan agirliklar oransal olarak
bolgesel kurlar olarak kullanilmistir. TUFE bazli REK endeksinde kapsanan 45
tilkenin 41'1 bolgesel analize dahil edilmistir. MENA (Ortadogu ve Kuzey Afrika),
Avrupa ve MENA Hari¢ Asya olmak iizere ii¢ bdlge analiz edilmistir. Bolgelerin bu
sekildeki segiminde iilke gruplarinin cografi konumu ve ekonomik benzerlikleri esas

alinmustir.



TCMB ve diger uluslararasi kuruluslarca takip edilen hesaplama yéntemlerinde 3
yillik periyotlar itibariyla hesaplanan karsilikli ticaret matrisleriyle iilke agirliklart
belirlenmektedir. Her 3 yillik dénemde iilke agirliklari degismektedir. Daha sonra
her dénem ileride bahsedilecek zincir yéntemle birlestirilmektedir. Analizde
kullanilan periyotlar 2003-2005, 2006-2008, 2009-2011 ve 2012-2014 donemleridir.

2015 ve sonrasinda 2012-2014 donemi i¢in hesaplanan agirliklar kullaniimistir.
Analize konu edilen ii¢ bolge i¢in hesaplanan agirliklar asagidaki gibidir:

Tablo 1: REK Endeksi Ulke Agirhklar

AVRUPA 2003-05 | 2006-08|2008-11 [2012-14| |MENA 2003-05 |2006-08 |2009-11 |2012-14
Almanya 02s] 025 025 o025 [iran 0,13 0,14/ 0,19 0,15
italya 013 o012 o012 012 |[israil 0,200 0,16 0,08/ 0,12
Fransa 0,10 0,09 0,10 0,08 Cezayir 0,20 0,17 0,07 0,07
i“g“tere 0,07 0,06 0,06 0,06 I.YIISII‘ 0,14 0,13 0,11 0,12
Hollanda 00s| 00s| 005 0,06 [Yrdin 015 011 011 011
ispanya 005 o00s| o0s o006 [HbYa 004 011 015 0,00
Belgika 00s| 00s| o00s| o005 [k L N .
Bulgaristan 0,05 0,05 0,04 0,04 Suudi Arabistan 0,10 0,08 0,06 0,08
Romanya 0,04 0,05 0,04 0,04 ?;t:IIAM 2'2(3) 2;(0) 22(2) 2’32
Polonya 0,02 003 003 003 : = : .
isvigre 0,03 0,03 0,03 0,03

Avusturya 0,02 0,02 0,03 0,02

Yunanistan 0,02 0,03 0,02 0,02 A_SYA O s one0n (2031 20124
owl ool oml oof [ | oA oE o oo
Macaristan o 0,02 0,02 0,02 0,02 Gunay o 0,13 011 0,12 0,12
C_ek Curf1hur|yet| 0,02 0,02 0,02 0,03 Avafbayean 011 0.12 011 011
Finlandiya 0,01 0,02 0,01 0,01 Japonya 0,12 0,09 0,06 0,05
Balimarka 001 001 004 00l |yindistan 006 005 006 005
Slovakya 0,01 001 001 00l |Kazakistan 0,05 0,06 0,04 0,03
Slovenya 0,01 001 001 001 [tayland 0,03 0,03 0,02 0,02
Norveg 001 001 001 001 |endonezya 0,02 0,02 0,02 0,01
Portekiz 001 001 001 001 |Mmalezya 0,02 0,02 0,01 0,01
TOPLAM 1,000 1,000 100 1,00 [ToPLam 1,00 1,00 1,00 1,00

Yukarida hesaplanan agirliklar i¢in asagidaki formiiller kullanilmigtir:

Ithalat Agirhigi: w™ = mbyr/mryr (1.a)

mbyg: Tirkive'nin “i” iilkesinden yaptigi ithalat miktar:

m pyg: Tirkiye 'nin toplam ithalat miktar



i 3 k k
fhracat Agirhg: w = (M) (—y’—) + T (M) (—'x[—) (1.b)

xrur/ \yi+Znxp xrur) \¥i+Znxh
xtyr : Tiirkive 'nin “i" iilkesine yaptigi ihracat miktari

xrygr: Tiirkiye 'nin toplam ihracat miktar:

3

y; : “i"iilkesinin tiretiminin yurticinde tiiketilen kismi

Ynxh: “h” iilkelerinin “i” iilkesine yaptiklar: toplam ihracat miktart (Tiirkiye harig)

xi 223 b i o e i 2 o
(M  “i” iilkesinin Tiirkiye 'nin toplam ihracati igindeki orani
XTUR

(T?—_‘) o “i" iilkesinin yurti¢ine yaptigi arzin toplam yurtici titketimine orani
YitLrXp

xk

Lo Vi dilkesinin Uk dilkesine yaptigt ihracat miktart

k
X .3y ISR TS I T . 4iica TR s
(—+El k): “i” ekonomisinin “k” ekonomisinin yurtici titketimi i¢indeki oram
YktLhXp

Genel Agirhk: w; = (—HITL) w™ + (——XTL) w) (I.c)

XTyRtTMTUR XTURTMTUR

Tiirkiye'nin reel efektif doviz kuru endeksindeki “i” tilkesinin agirhg: ithalat ve
ihracat agirliklarinin aritmetik ortalamasindan olusmaktadir. Ithalat agirhig: ithalat
yapilan iilkenin Tiirkiye’nin toplam ithalati igerisindeki basit ithalat payidir. [hracat

agirhd ise; “dogrudan ihracat rekabeti” ve “iigiincii iilke rekabeti” olmak iizere iki

L .
kisimdan olusmaktadir. “Dogrudan ihracat rekabeti” “(m) (—y-‘—l) Tiirkiye'nin
xTur/ \¥i+Xnxp

ihracatgilart ile “i” iilkesi verli treticileri arasindaki dogrudan rekabet anlamina

k
Xi oy CTee

Viet+Znxk

55 k
gelmektedir.  “Ugiincii iilke rekabeti” -“zm("m)(

XTUR
Tiirkiye’nin iigiincii bir “k™ {ilke pazarindaki payina gore belirlenmektedir.

3

Tiirkiye’nin toplam ihracati igindeki “k™ iilkesinin orani ve “i” iilkesinin “k”



iilkesindeki pazar payi arttikga, “i” tilkesinin Tiirkiye'nin REK endeksindeki agirlig1
artmaktadir. Diger bir anlatimla, Tiirkiye ve “I” iilkesinin mallar1 k™ pazarinda daha

fazla karsilagarak rekabete girmektedir (Saygili ve digerleri,2010).

Cesitli reel kur hesaplama formiilleri bulunmakla birlikte en yaygin olani ve TCMB
tarafindan da kullanilan formiil asagidaki gibidir:

wi
REE =TI [ﬂ] @

PixejTuR
Formiildeki w; degiskeni “i” ilkesinin Tiirkiye’'nin REK endeksindeki agirligini,
Pryr Tiirkiye’nin fiyat endeksini, P, “i” iilkesinin fiyat endeksini, ejryr “i” lilkesinin
parasinin TL cinsinden kur degerini ve N iilke sayisim géstermektedir. Formiildeki
gibi hesaplanan endeksteki artig TL'nin reel olarak deger kazandigini, yani
Tiirkiye'den ihrag edilecek mallarin dis piyasalarda rekabet giiciiniin azaldigmi ifade

etmektedir.
2.3 Hesaplanan Bélgesel Kurlarin Karsilastirilmasi

Aciklamasi yapilan metodoloji ile ii¢c bdlge i¢in hesaplanan REK endeksler
karsilastirabilmek adina tek grafik olarak g@sterilmistir (Grafik 1). Bolgesel olarak
hesaplanan endekslerin grafiksel gésteriminden ¢ikan sonug; Avrupa btlgesine karsi
TL zamanla degerlenirken, MENA ve Asya bdlgelerine karsi ise reel olarak deger
kaybetmistir. Baska bir deyisle, Tiirk ihracatgilar Avrupa bdlgesinde rekabet giicii
kaybederken, MENA ve MENA Hari¢ Asya bolgelerinde rekabet giicl

kazanmislardir.



Grafik 1: Bolgesel Reel Efektif Déviz Kurlan (2003=100)
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Avrupa MENA  ====MENA Haric Asya

REK endeksinin bilesenleri incelendiginde, Avrupa bolgesi iilkelerine karsit TL nin
degerlenmesinin nedeni Tiirkiye'deki TUFE seviyesinin siirekli olarak bu bolge
iilkelerine gore yiiksek seyretmesidir. Bagka bir deyisle, Tiirkiye’de TUFE yiiksek
olmasina ragmen, nominal kurlar bu géreli fiyat farklarina gore diizeltme yapmadigi
icin reel olarak TL deger kazanmustir. Ozellikle 2003 ve kiiresel krizin yasandigi
2008 yillar1 arasinda TL/EUR kuru ve TL/USD kuru ¢ok fazla dalgalanmamistir.
Dolayisi ile bu dénemlerde TL reel olarak tiim iilke paralarina karsi degerlenmistir.
2008 yilindan sonra nominal kurlardaki dalgalanma reel kurda da dalgalanmalara

neden olmustur.

TL’nin MENA ve Asya tilkelerinin para birimlerine karsi Avrupa bolgesine benzer
sekilde 2003-2008 yillar1 arasinda deger kazandig1, sonraki donemlerde ise baslangi¢
diizeyi olan 2003=100 seviyesinin altina geriledigi goriilmektedir. Bu iki bdlge igin
REK endekslerinin farklilasmasinin nedeni olarak Iran, Azerbaycan ve Ukrayna gibi
gelismekte olan iilkelerdeki Tiirkiye’dekine benzer yiiksek enflasyon (TUFE) ve Cin

gibi bazi iilkelerde uygulanan sabit kurlar gdsterilebilir.



UCUNCU BOLUM

TURKIYE'NIN IHRACAT PERFORMANSI

24 Ocak 1980 kararlari ile disa agilan Tirkiye ekonomisi, bu tarihten sonra ihracata
dayali biiyiime modelini benimsemistir. Dolayisi ile kalict ve saghkli biiylimenin
saglanabilmesi icin ihracatin artirilmas: biiyiik 6nem tasimaktadir. Ancak, disa
acilmak sadece ihracat alaninda miimkiin olmadig: icin ithalatta da sinirlamalar
biiyiik 6lgiide kaldirilmis, Avrupa Birligi ile Gumriik Birligi anlasmasi imzalanmis
ve ithalat ile ihracat ayni donemde artmaya baslamistir. Bu ddénemde Tiirkiye
ihracatinin kronik bir sorunu ortaya ¢ikmis ve heniiz bu sorun giderilebilmis degildir.
Bu sorun literatiirde “ihracatin ara mali bagimlilig1™ olarak isimlendirilmektedir.
fhracat hacminin 6nemli 6lciide ithalata bagimli olmasi ihracatin iilke kalkinmasina
katkisini sinirli tutmaktadir. Ayrica Turkiye kriz yillari olan 2001 ve 2008 azalmakla
birlikte stirekli olarak dis ticaret acidi veren bir {lilke konumundadir. Dis ticaret
aciginin ya da fazlasinin bir gostergesi olan Ithalatin Thracati Karsilama Oran1 TUIK
tarafindan yayimlanmaktadir. Grafikte de goriilecegi tizere Tiirkiye'nin ihracati
ithalatindan az olup (%100°{in altinda), ihracatin arttigi donemlerde, karsilama orani
diismektedir. Tam tersine, ihracatin azaldigi donemlerde ise karsilama orani

yiikselmektedir.



Grafik 2: ithalatin [hracati Karsilama Orani (%)
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Kaynak: TUIK
Tiirkiye'nin bu tezin inceleme donemi olan 2003-2015 yillar arasindaki ihracat
performansi Grafik 2°de goriilebilir. Grafikten goriilecegi tizere 2008 kiiresel krizinin
ardindan yasanan keskin diisiis disinda 2003-2012 yillar1 arasinda ihracat hizli bir
sekilde artmistir. Ancak 2013-2015 arasi1 3 yillik dénemde ihracatin bir patinaj

dénemine girdigini sdyleyebiliriz.

Grafik 3: Yillar itibariyla Thracat (Milyon Dolar)

Kaynak: TUIK
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Ihracatin arti egilimi iginde oldugu 2003-2015 yillar1 arasinda TL nin de reel olarak
degerlendigi Grafik 3°te goriilmektedir. Teorik olarak da iilkeye ddviz girislerinin
artmasi déviz bolluguna neden olacak ve yerli para degerli hale gelecektir. Dolayisi

ile bu durum beklenen bir olgudur.

Grafik 4: TUFE Bazh REK (2003=100)
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Ancak 2010 yilindan sonra degerli TL nin trendi deger kaybetme yéniinde olmustur.
2015 yili sonuna gelindiginde ise TL REK endeksinin 2003 yilindaki baslangig

seviyesi olan 100 seviyesinin de altina geriledigi goriilmektedir (Grafik 3).
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DORDUNCU BOLUM

LITERATUR

Tiirkiye’nin dis ticareti ile reel kurlar1 arasindaki iligki iizerine yapilan ¢alismalardan

bazilari asagida 6zetlenmistir:

Sezen (2008), yiiksek lisans tezinde ihracatin bagimh degisken, ithalat, yabanci
sermaye, reel efektif déviz kuru, faiz orani ve enflasyonun ise bagimsiz degiskenler
olarak yer aldig1 bir regresyon modeli ile ihracatin belirleyicilerini Slgmeye
calismistir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de reel efektif déviz kurunda meydana gelebilecek

%1 °lik artis, ihracati yaklasik %0.49 azalttig1 sonucuna ulagiimigtir.

Aktas (2010), reel déviz kurlariyla ithalat ve ihracat arasindaki iligkiyi, 1989:1-
2008:4 dénemi i¢in ii¢ aylik veriler kullanarak VAR analizi yardimiyla aragtirmistir.
Varyans ayristirma ve etki-tepki fonksiyonlarina ait sonuglar, reel kurdaki herhangi
bir degismenin dis ticaret dengesi tizerinde anlamli bir etki yapmadigini, reel doviz
kurunun dis ticaret dengesini saglamada etkin bir sekilde kullanilamayacagini

g@stermistir.

Tapsin ve Karabulut (2013), Tiirkiye'de reel dviz kuru, ithalat ve ihracat arasindaki
nedensellik iliskisini ekonomi ve yonetim acilarindan degerlendirmistir. Tiirkiye’de

1980-2011 yillar1 igin reel doviz kuru, ithalat ve ihracat degiskenleri arasindaki
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iligkiyi arastiran caligmada, Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen
nedensellik analizi uygulanmistir. Sonug olarak calismada, ithalat degiskeninden
ihracat degiskenine dogru ve reel doviz kuru endeksinden ithalat degiskenine dogru

tek yonlii bir nedensellik iliskisinin varligina rastlanmigtir.

Culha ve Kalafatcilar (2014), 2003-2013 dénemini kapsayan ¢alismalarinda VAR
analizi kullanarak ihracat talep fonksiyonundaki esneklik katsayilarini hesaplamistir.
Déviz kuru esnekligi Orta Dogu ve Afrika bdlgesinde hem mutlak deger olarak daha
yiiksek bulunmus, hem de diger bdlgelerin aksine istatistiki olarak anlamli oldugu

Saptanmistir.

Atabek ve digerleri (2014), 1997-2013 déneminde Avrupa Birligi'ne (AB) yapilan
ihracat ile reel doviz kuru iliskisi, imalat sanayi sektorleri bazinda geleneksel
ekonometrik yontemlerden farkli olarak devresel analiz ile ayrintili olarak
incelemistir. Devresel analizler ile kurdaki deger kazanma/kaybetme ddnemleri
belirlenmis. kurdaki degisimlere ihracatin verdigi tepkiler analiz edilerek sektorlerin
goreli doviz kuru duyarlilik derecesi saptanmistir. Elde edilen bulgular; déviz kuruna
en duyarli olan sektdrlerin AB’ye ihracat igindeki paymmn yaklasik yiizde 26,
duyarhligr en diisiik sektorlerin ise yiizde 37 oldugunu ve AB’ye yapilan ihracatta

doviz kurunun rekabet giiciine etkisinin sinirh diizeyde kaldigini géstermistir.
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BESINCI BOLUM

VERI VE METODOLOJI

5.1 Arastirmada Kullanilan Veriler

Bolgesel reel efektif doviz kurlar1 2003 Ocak - 2015 Aralik dénemi igin TCMB'nin
yayimladig1 metodoloji ve iilke kapsami izlenerek hesaplanmustir. Veriler igin TUIK,

Birlesmis Milletler ve IMF veritabanlarindan yararlaniimistir.

Tiirkiye’nin ihracat verileri TUIK ten imalat sanayi rakamlarmin iilke bazinda ve
aylik olarak temin edilmistir. Daha sonra lilke verileri toplulastirilarak bdlgesel
ihracat rakamlarina ulastlmistir. Ulke kapsami ve analiz dénemi veri kisiti nedeniyle
REK endeksindeki iilke ve donemle sinirh tutulmustur. Endeksteki tilkeler ortalama
olarak Tiirkiye'nin toplam ihracatinin %80°ini yaptig1 tlkelerdir. Bolge ve tilkelerin
listesi eklerde yer almaktadir. Bélgesel ihracat rakamlar1 yine TUIK tarafindan aylik

bazda yayimlanan ihracat birim deger endeksine béliinerek reellestirilmistir.

Son olarak analize konu iilkelerin reel GDP veriler [HS veri tabanindan g¢eyreklik
olarak saglanmistir. Ulkelerin reel GDP verilerindeki degisim ve Tiirkiye nin
ihracatindaki paylari dikkate alinarak bagimsiz degisken olarak bolgesel dis talep

endeksleri olusturulmustur.
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5.2 Arastirmada Kullanilan Model

ihracatin belirleyicileri olarak reel efektif déviz kurlari (iilkelerdeki goreli fiyat
dﬁzeyleﬁni de dikkate aldigi igin) ve dis talep kabul edilmektedir. Dolayisi ile

analizde bu veriler kullanilmistir.

Dis ticaret ve reel kur iligkisini inceleyen galismalar aglrllklvl olarak VAR (Vektor
Otoregresyon) modellerini kullanmustir. Thracat ve ithalatin arz ve talep modelleri
kullanilarak klasik en kiiciik kareler yontemiyle regresyon yapilan ¢alismalar da
mevcuttur. Ancak reel kurlar ve dis ticaret arasinda karsihkli bir iliski oldugu igin
(endojenite) regresyon uygulamalarinin yanl bir sonu¢ verecedi diistiniilmektedir.
VAR ybntemi ise: ihracat ve reel kurlar gibi karsilikli etkilesimi olan degiskenlerin
birlikte analizine imkan vermektedir. Model her degiskenin hem kendi gecikmelerini
hem de diger aciklayici degiskenin gecikmelerini karsilikli olarak g6z oniinde
bulundurmaktadir. Ayrica VAR uygulamasi icin degiskenlerle ilgili bir &n model
tanimlamast da gerekmemektedir. VAR yontemiyle veri analizi sonucu bir

degiskendeki sokun diger degiskenlerde yaratacagi tepki dl¢iilmeye ¢alisiimaktadir.

Yukarida acgiklanan nedenlerden dolay1, bu tezin konusu i¢in en uygun ekonometrik

modelin VAR oldugu diisiiniilmiistiir.

VAR modelinin teorik agiklamalari asagidaki gibidir:

x ve y gibi 2 degiskenli ve 1 gecikmeli bir VAR modelinin matris gdsterimi

asagidaki gibidir:

= (2] R
Xt Cx A1x Aoxl 1 Xeq Ex t
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Denklem olarak gosterim ise asagidaki gibidir:

Ve =Cy+ayyYe-1t AoyXe1 T+ €y

Xt = Cyp + Ay xYe—1 T Ao xXe—1 T Ext

"y" degiskeninin t anindaki degeri sabit bir "c" katsayisina, "t-1" anindaki' kendi
degerine, "x" degiskeninin "t-1" amindaki degerine ve hata terimine baghdir. Aym
sekilde, "x" degiskeninin t amindaki degeri sabit bir "c" katsayisina. "t-1" anindaki

kendi degerine, "y" degiskeninin "t-1" anindaki degerine ve hata terimine baglidur.

1 gecikmeli VAR modelleri gdsterim agisindan kolay olmakla birlikte, gergekte ¢ok
rastlanan modeller degildir. Pratikte VAR modelleri degiskenlerin daha fazla gegmis
degerine bagh olmaktadir. Analize konu edilecek degiskenlerin ncelikle duragan
olmasi gerekir. Degiskenlerin duragan olup olmadigi birim kok testi ile

bulunmaktadir.
5.2.1 VAR Modelindeki Degiskenlerinin Birim K6k Testleri

Asagida ihracat, reel efektif ddviz kuru ve dis talep zaman serilerinin birim kok

testinin sonuglari tablo olarak yer almaktadir

MENA, Avrupa ve MENA Hari¢ Asya bolgelerine yapilan ihracatin birim deger
endeksine boliinmesi ile bu bolgeler i¢in reel ihracat serileri bulunmugtur. Ardindan
seriler mevsimsellikten arindirilmistir.  Bulunan serilerin  duragan olmadiklar
goriiliince birinci farklari alinmistir. Her ii¢ seri de bu asamada duragan bulunmustur.
Bir serinin duragan olmasi i¢in p-degerinin %S5’ten kiiglik olmasi gerektigi kabul

edilir. Bu da serilerde birim kék olmamasi gerektigi anlamina gelmektedir.
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Tablo 2: Ihracat Serileri I¢in Augmented Dickey Fuller Testi Sonuglar

Sifir Hipotezi:: dmenaihrsa (mevsimsellikten andirimis MENA
bélgesi Ulkelerine yapilan ihracat) serisinde birim kék vardir
Digsal degigken: Yok

Gecikme uzunlugu: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.814642 0,0000
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,947520
10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Sifir Hipotezi: deurihrsa (mevsimsellikten aridiriimis Avrupa bdlgesi
Ulkelerine yapilan ihracat) serisinde birim kék vardir

Digsal degisken: Yok

Gecikme uzunlugu: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7,974823 0,0000
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,947520
10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Sifir Hipotezi dasyaihrsa (mevsimsellikten andiriimis Asya bolgesi
Ulkelerine yapilan ihracat)serisinde birim kok vardir

Dissal degisken: Yok

Gecikme uzunlugu: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6,853826 0,0000
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,947520
10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

MENA, Avrupa ve MENA Hari¢ Asya bdlgeleri i¢in hesaplanan REK endekslerinin

de birinci farki duragan bulunmustur:
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Tablo 3: REK Serileri Icin Augmented Dickey Fuller Testi Sonuglan

Sifir Hipotezi: dmenarek (MENA bolgesi Ulkelerinin REK endeksi)
serisinde birim kok vardir

Digsal degisken: Yok

Gecikme uzunlugu: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8,036302 0,0000
Test critical values: 1% level -2,612033

5% level -1,847520

10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Sifir Hipotezi: deurrek (Avrupa bélgesi tlkelerinin REK endeksi)
serisinde birim kék vardir

Dissal degisken: Yok

Gecikme uzunlugu: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.”

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7,800527 0,0000
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,847520
10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Sifir Hipotezi: dasyarek (Asya bélgesi tlkelerinin REK endeksi)
serisinde birim kok vardir

Digsal degisken: Yok

Gecikme uzunlugu: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test -8,177130 0,0000
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,947520
10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Tablo 4: Bolgesel Dis Talep Endeksleri I¢in Augmented Dickey Fuller Testi

Sonug¢lan

Sifir Hipotezi: dmenadmnd (MENA bdlgesi Ulkelerinin talebi)
serisinde birim kék vardir

Dissal degisken: Yok

Gecikme uzunlugu: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2,214171 0,0272
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,947520
10% level -1,612650
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Sifir Hipotezi: deurdmnd (Avrupa bélgesi Ulkelerinin talebi) serisinde
birim kok vardir
Digsal degisken: Yok
Gecikme uzunlugu: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2,993141 0,0035
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,847520
10% level -1,612650
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Sifir Hipotezi: dasyadmnd (Asya bélgesi tlkelerinin talebi) serisinde
birim kék vardir
Dissal degisken: Yok
Gecikme uzunlugdu: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3,410667 0,0010
Test critical values: 1% level -2,612033
5% level -1,847520
10% level -1,612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

5.2.2 VAR Modelindeki Degiskenlerin  Gecikme

Belirlenmesi

Uzunlugunun

MENA, Avrupa ve MENA Hari¢ Asya bdlgeleri igin kullanilan VAR modelindeki

uygun gecikme uzunluklarina gesitli testlerle karar verilmistir.
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5.2.2.1 MENA Bélgesi

VAR modelindeki degiskenlerin gecikme uzunluguna karar verebilmek igin gesitli
testler kullamlmistir.  MENA bélgesi igin Sequential Likelihood Ratio test (LR).
Schwarz Information Criterion (SC), Hannan-Quinn Information Criterion (HQ)
Final Prediction Error (FPE) ve Akaike Information Criterion (AIC) 1 gecikme
uzunlugunun ideal olduguna isaret etmektedir. Ayrica Wald gecikme testi ile model
dig1 birakilabilecek gecikmeler olup olmadigi da test edilmistir. Wald testi de 1

gecikme uzunluguna isaret etmektedir.

5.2.2.2 Avrupa Bolgesi

Avrupa bolgesi igin kurulan VAR modelinde de testler 1 gecikme uzunluguna isaret

etmektedir.

5.2.2.3 MENA Hari¢ Asya Bolgesi

Asya bolgesi icin kurulan VAR modelinde de testler 1 gecikme uzunluguna isaret

etmektedir.

5.2.3 Kalint1 Terimlerine Ait Test Istatistikleri

Kalinti terimleri i¢in normalite testi, degisen varyans (heteroscedasticity) testi ve

bulunan denklemlerdeki otokorelasyon testi uygulanmistir.

5.2.3.1 Normalite Testi

Jarque Bera normalite testi her iic bélgenin VAR modeli i¢in uygulanmis ve

modeldeki kalinti degerlerin normal dagildig1 goriilmdstiir.
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5.2.3.1.1 MENA Bolgesi

_ MENA bélgesi icin VAR modelinin kalinti degerlerinin normal dagildig1 Jarque

Bera normalite testi ile bulunmustur (p — degeri 0,05 tizerinde olmalr):

Sekil 1: MENA Bolgesi VAR Modeli Normalite Testi

Component Jarque-Bera df Prob.
1 0,450796 2 0,7982
2 4,979606 2 0,0829
Joint 5,430401 4 0,2459

5.2.3.1.2 Avrupa Bolgesi
Avrupa bolgesi igin VAR modelinin kalint1 degerleri de normal dagilmaktadir.

Sekil 2: Avrupa Bilgesi VAR Modeli Normalite Testi

Component  Jarque-Bera df Prob.
1 0,103821 2 0,9494
2 2,5632480 2 0.2819
Joint 2,636301 4 0,6204

5.2.3.1.3 MENA Haric Asya Bolgesi

Son olarak Asya bolgesi igin VAR modelinin kalinti degerleri de normal

dagilmaktadir.

Sekil 3: MENA Hari¢ Asya Bolgesi VAR Modeli Normalite Testi

Component Jarque-Bera df Prob.
1 0,925192 2 0,6296
2 0,321690 2 0,8514
Joint 1,246882 4 0,8703
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5.2.3.2 Degisen Varyans (Heteroscedasticity)

Degisen varyans testi kalnti degerlerin sabit bir varyansi olup olmadigini
slgmektedir. Bulunan sonuglara gore her ii¢ bolge i¢in kurulan modellerdeki kalint1

degerlerin varyansinin sabit olma olasihigi %95 giiven aralifinda sabittir.
5.2.3.2.1 MENA Bolgesi

MENA bdlgesi igin VAR modelinin kalinti degerlerinde dedisen varyans sorunu

olmadig1 da bulunmustur (p — degeri 0,05 iizerinde olmali):

Sekil 4: MENA Bélgesi VAR Modeli Degisen Varyans Testi

Joint test:
Chi-sq df Prob.
14,71344 18 0.8815

5.2.3.2.2 Avrupa Bilgesi

Avrupa bolgesi icin VAR modelinin kalinti degerlerinde degisen varyans sorunu

olmadig: da bulunmustur:

Sekil 5: Avrupa Bilgesi VAR Modeli Degisen Varyans Testi

Joint test:
Chi-sg df Prob.
24,40363 21 0,2739
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5.2.3.2.3 MENA Haric Asya Bolgesi

Asya bolgesi icin VAR modelinin kalinti degerlerinde degisen varyans sorunu

olmadigi da bulunmustur:

Sekil 6: MENA Hari¢ Asya Bolgesi VAR Modeli Degisen Varyans Testi

Joint test:
Chi-sq df Prob.
14,90700 21 0,8276

5.2.3.3 Otokorelasyon Testi

Kalint1 degerler arasinda otokorelasyon olup olmadigi test edilmis olup, sonuglara

asagida yer verilmistir.

5.2.3.3.1 MENA Bolgesi

MENA bélgesi i¢in kalint1 degerlerde bir otokorelasyon olmadigi test sonuglarindan

anlasilmistir (p — degeri 0,05 iizerinde olmali):

Sekil 7: MENA Bolgesi VAR Modeli Otokorelasyon Testi

Lags LM-Stat Prob

1 3,097259 0.5417

Probs from chi-square with 4 df.

5.2.3.3.2 Avrupa Bélgesi

Avrupa bolgesi i¢in kalinti degerlerde bir otokorelasyon olmadigi test sonuglarindan

anlasilmistir:
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Sekil 8: Avrupa Bilgesi VAR Modeli Otokorelas'yon Testi

Lags LM-Stat Prob

1 1,956164 0,7438

Probs from chi-square with 4 df.

5.2.3.3.3 MENA Haric Asya Bolgesi

Asya bdlgesi icin kalinti degerlerde bir otokorelasyon olmadigi test sonuglarindan

anlasilmistir:

Sekil 9: MENA Hari¢ Asya Bolgesi VAR Modeli Otokorelasyon Testi

Lags LM-Stat Prob

1 3,776463 0,4371

Probs from chi-square with 4 df.

5.2.3.4 VAR Kararhhk Testi

VAR modeli her ii¢ bélge i¢in de kararlilik kosullarini tagimaktadir.

5.2.3.4.1 MENA Béilgesi

MENA bdélgesi i¢in VAR modeli kararli bulunmustur.

Sekil 10: MENA Bolgesi VAR Modeli Kararhlik Testi

Root Modulus
-0,371347 0,371347
-0,118730 0,118730

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.
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5.2.3.4.2 Avrupa Bilgesi

Avrupa bolgesi igin VAR modeli kararli bulunmustur.

Sekil 11: Avrupa Bilgesi VAR Modeli Kararlihk Testi

Root Modulus
-0,414086 0,414086
-0,066074 0,066074

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

5.2.3.4.3 MENA Haric Asya Bolgesi

Asya bolgesi icin VAR modeli kararli bulunmustur.

Sekil 12: MENA Haric¢ Asya Bolgesi VAR Modeli Kararhlik Testi

Root Modulus
-0,223511 0,223511
-0,014378 0,014378

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

5.2.4 Etki Tepki Fonksiyonlan

Etki-Tepki fonksiyonlar ile modeldeki i¢sel bir degiskende meydana gelebilecek bir
birimlik veya bir standart hatalik sokun kendisinde ve diger degiskenlerde nasil bir
dalgalanma yaratacagi oOlciilmeye calistlir. Bu galigmada igsel degiskenler olan

ihracat ve reel kurlarin etki tepki fonksiyonlar1 Sekil 13 ve 14°te gosterilmistir.
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Sekil 13: Thracatin REK Endeksine Tepkisi
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Sekil 14: REK Endeksinin Ihracata Tepkisi
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Etki tepki fonksiyonlarinda ihracatin REK endeksindeki soka tepkisi Avrupa ve
MENA hari¢ Asya i¢in teorinin iddia ettigi iliskiye paralel sonuglar elde edilirken,
MENA bélgesi icin ihracatin REK endeksindeki pozitif soka anlamli bir tepki
vermedigi goriilmiistiir. (Sekil 13). REK endeksindeki bir yiikselis TL'nin reel olarak
degerlenmesi anlamina geldigi icin ihracatta rekabet kaybi yasanmasi vé ihracatin
diismesi beklenir. Soklara verilen tepkinin derecesi Avrupa bélgesi i¢in en yliksek
olarak bulunmustur (%]19). Diger bir deyisle, REK endeksindeki 1 birimlik pozitif
sok, ikinci donemde Avrupa bélgesine yapilan ihracati 0,19 birim azalmaktadir. Bu
seviye MENA hari¢ Asya bdlgesi i¢inse 0,16 birim olarak bulunmustur. Ancak
bulunan etkiler uzun siirmemekte ve sonraki dénemlerde sifira yakinsamaktadir. Ote
yandan digsal degisken olarak analize dahil edilen dis talep, Avrupa ve Asya

bolgeleri igin ihracati istatistiksel olarak pozitif yonde etkilemektedir.

Diger taraftan ihracattaki bir soka REK endeksinin verdigi tepkilerde sadece Avrupa
bolgesi i¢in anlamli sonuglar elde edilmistir. Asya bdlgesi i¢in teorinin iddia ettigi
pozitif iliski yerine negatif bir tepki olusmus, MENA bdlgesinde ise sifira ¢ok yakin
bir tepki olusmustur. Ekonomi teorisine gore ihracatta meydana gelecek bir artis
TL'nin nominal olarak degerlenmesine (nominal kurlarin  diismesine)
degerlenmesine, dolayisi ile REK endeksinin de yiikselmesine (nominal kurlar REK
hesaplamasinda paydada yer almakta) neden olacaktir. Bu yonde bir iliski sadece
Avrupa bélgesi igin bulunmustur (Sekil 14). Avrupa bélgesi igin ihracatta 1 birimlik

pozitif sok REK endeksinde 0,04 birim artisa neden olmaktadr.
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ALTINCI BOLUM

SONUC

Bolgesel olarak hesaplanan REK endeksleri ile Tiirkiye'nin ihracat performansi
arasinda anlamli bir iliski olup olmadigi VAR analiziyle incelenmistir. Bulunan
sonuglarda reel kurlardan ihracata dogru bir etki oldugu ancak ihracattan reel kurlara

dogru bir etki olmadigr gérilmiistiir.

Bolgesel farklann ihracat dinamiklerinde de farklilasmaya yol agabilecegi diisiincesi
ile calismada {i¢ bolge analize konu edilmistir (MENA, Avrupa ve MENA Haric
Asya). Calismanin ilk kisminda TCMB'nin yayinlamakta oldugu REK endekslerinde
kullanilan y6ntem ve iilke kapsami kullanilarak bolgesel REK endeksleri
hesaplanmustir. Daha sonra TUIK ve IHS verileri kullanilarak bolgesel ihracat ve
bélgesel dis talep endeksleri hesaplanmistir. Son olarak ihracat ve REK verileri igsel,

dis talep digsal degisken olarak VAR analizi yapilmistir.

Literatiirde bu konudaki ¢alismalarda reel kurlarin ihracat iizerindeki etkilerinin
sayisal degerleri tutarli sonuglar vermemektedir. Bazi arastirmalarda ise bir iliski
olmadift yoniinde sonuglara varilmistir. Bu calismada ise MENA bolgesi icin
anlaml sonuglar bulunamamis iken Avrupa ve MENA hari¢ Asya i¢in reel kurlarin

ihracat performansi tizerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmustir.
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Bulunan sonuclar ve literatiirdeki bulgular Tiirkiye'nin ihracatinin kurlardan gok
fazla etkilenmedigi yoniindedir. Ozellikle katma degeri diisiik ihracat portfoyl
Tiirkiye'yi ihracatta rekabet¢i olmaktan uzaklastirmaktadir. Avrupa bolgesi igin
bulunan gorece yiiksek esneklik, katma degeri diisik mal ihracatinda, Avrupa
pazarinda Cin ile rekabetin bir sonucu olarak degerlendirilebilir. S&yle ki, tekstil,
beyaz esya. demir ve gelik gibi Cin ve Giineydogu Asya iilkelerinin iddiali oldugu
alanlarda kurdaki dalgalanmalar ihracati etkileme potansiyeline sahiptir. Ihracatin
kurlara karsi daha az duyarli olmasinin saglanabilmesi icin ileri teknolojili tiriinlerin
Tiirkiye nin ihracatindaki pay1 artirllmahdir.

Bir baska sorun da Tiirkiye ihracatinin ¢ok fazla ara mal ithalatina bagimh
olmasidir. Tiirk Liras1 deger kaybederken ithalat pahali hale geldigi i¢in, ithal ara
mallara bagimli ihracat bu dénemde artmasi gerekirken artmamaktadir. Bu kisir
dongii reel kurlar ile ihracat arasinda teoride ongdriilen iliskinin pratife yansimasini
engellemektedir.

Euro / Dolar paritesinin 2014 yilinin sonlarinda 1,3 seviyelerinden 1.1 seviyelerine
gerilemesinin  de Avrupa bdlgesine yapilan ihracati olumsuz etkiledigi
degerlendirilmektedir. Buna gerek¢e olarak: ara mali ithalatinin dolar {izerinden
yapilip (enerji ve diger hammadde) ihrag Uriinlerinin ise Euro iizerinden satilmasi
gosterilmektedir. Dolarin deger kazanmasi girdi maliyetlerinin artirirken, Euro’nun
deger kaybetmesi gelirleri diisiirmektedir. Kisacast TL’nin her iki para birimi
karsisinda da deger kaybetmesi yetmemekte, TL’nin Euro karsisinda daha ¢ok deger
kaybetmesi gerekmektedir.

Ote yandan, 2013-2015 yillan arasindaki ihracat miktarindaki duraganlik hem
kiiresel dis talep kosullarinin kotii olmasina hem de Tiirkiye'nin &nemli ticari

partnerleri ile yasamis ve yasamakta oldugu siyasi gerilimlere baglanabilir. Son
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olarak Rusya ile yasanan kriz bu tezin inceleme dénemine girmese de 2016 ve

sonrasini etkileme potansiyeline sahiptir.
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