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DOVIZ KURU VOLATILITESININ DIS TICARETE ETKISI:
TURKIYEDEN BiR ORNEK

GHAZALEH VASEEIKARGAR

Reel doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki iliski son yillarda tartisilan
o6nemli konulardan biridir. Bu ¢alismanin amaci reel doviz kuru ile dis ticaret hacmi
arasindaki iligkiyi arastirmaktir. Analiz kapsaminda her bir degisken i¢in 2003:01-
2016:12 donemini igeren aylik frekansta 168 adet gdézlemden olusan veri seti
kullanilmigtir. Analizde degiskenlerin logaritmalar1 alinmis sekilde kullanilmistir.
ADF(Augumented Dickey Fuller), PP(Philips Pherron) ve KPSS(Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin) birim kok testleri serilerin duraganligini test etmek amaci
kullanilmistir. Tim seriler birinci farklarinda duragan olduklar1 goriilmustur.
Johansen esbiitiinlesme test sonuclarina gore serilerin esbiitlinlesik olmasi ortaya
cikmigtir. Granger nedensellik testiyle serilerin arasindaki iliski tek yoli ve dis

ticaretten reel doviz kuruna dogru tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Reel Déviz Kuru, Dis Ticaret, Esbiitiinlesme,

Nedensellik Analizi



ABSTRACT

THE EFFECT OF EXCHANGE RATE VOLATILITY ON
FOREIGN TRADE: THE CASE OF TURKEY
GHAZALEH VASEEIKARGAR

The relationship between foreign trade volume and reel exchange rate has
been discused in recent years. The purpose of this study is to investigate the
relationship between real exchange rate and foreign trade volume. In this study, data
set consisting of 168 observations in a monthly frequency spanning the 2003:01-
2016:12 period is applied for each variable within the analysis. Natural logarithms of
variable were used in the analysis. ADF(Augumented Dickey Fuller),PP(Philips
Pherron's) and KPSS(Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) root test were initially
used to test stationary of the series and first differences were stable for all series.
Subsequently, the existence of Co-integregration between variables was investigated
by using Johansen Co-integration Test and the Direction of the relationship between
variables was determined by using Granger casuality Test. As a result of the analyses
carried out, it was determined that casual relationship exist from foreign trade
volume to reel exchange rate however there is no casual relationship from reel

exchange rate to foreign trade.

Keywords: Exchange Rate, Foreign Trade, Cointegration, casuality

analysis



ONSOZ

Bu c¢alismada 2003-2016 yillar1 arasi dis ticaret verileri ile reel doviz kuru

volatilitesinin dis ticarete etkisinin incelemesini yapilmaya calisilmistir.

Arastirmanin planlanmas1 ve yiiriitiilmesi siirecinde, Istanbul Universitesi
Yiiksek Lisans Programi 6gretim elemanlarina, ilgi ve bilgileriyle beni yonlendiren,
katkilarint benden bir an olsun esirgemeyen Danigman Hocalarim Arif SALDANLI

ve Hakan BEKTAS' a en icten tesekkiirlerimi sunarim.

Yiiksek lisans egitimim esnasinda biiylik bir fedakarlik ve 6zveri gosteren,
hayatim boyunca maddi ve manevi desteklerini benden hi¢bir zaman esirgemeyen,
kiymetli aileme sonsuz tesekkiir ederim. Proje calismamda degerli vakitlerini
ayirarak beni biiylik bir 6zveriyle destekleyen ve goriislerini benimle paylasan tiim

arkadaslarima tesekkiirii bir bor¢ bilirim.

Ghazaleh VASEEIKARGAR
ISTANBUL - 2018
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GIRIS

1970’11 yilarinda Bretton Woods sisteminin ¢okmesinden sonra Sabit kur
sisteminin birakilmas1 sonucunda ortaya c¢ikan istikrarsizliktan dolayr doviz
kurlarinda oynakliklarin artmasi ve bunun ticaret dengesini, iilke parasinin
giivenirligini, tiretimi, yatirnmi ve daha birgok alanida negatif etki etmeye baglamistir
ve bu konuya daha fazla yogunlasilmasina sebep olmustur. Déviz kurlarinda olusan
bu dalgalanma ve istikrarsizlik para politikasin1 yonetenleri ve arastirmacilart bu

durumun ticaret hacmi iizerindeki etkisini incelemeye itmistir.

Reel doviz kuru oynakligmin dis ticaret iizerindeki etkileri iizerine ileri
siiriilen teorik yaklasimlar ii¢ ana baslikta toplanabilir. Bunlar firmalarin riskten
kaginma derecesi yaklasimi, hedge imkanlar1 yaklasimi, kar firsatlar1 yaklagimi

seklinde siralanabilmektedir.

Dis ticaret yapan firmalar riskten kacinma egiliminde ise doviz kuru
oynakhigindaki artiglar beklenmedik maliyetleri arttirabileceginden dis ticaret
azalacaktir. Dig ticarette 6demeler teslimat sonrasinda yapiliyor ise teslimat ile
O0deme yapilan tarihler arasinda doviz kurunda ongoériilemeyen degisimler ihracattan
beklenen karlar i¢in belirsizligi arttiracaktir. Bu nedenle, doviz kurundaki belirsizlik
kar beklentilerini ve boylece ihracati azaltacaktir. O halde, doviz kuru riskine karsi
korunma (hedging) miimkiin degil ya da ¢ok maliyetli ise, doviz kuru oynakligindaki
artiglar ihracati azaltacaktir. Diger taraftan, doviz kuru oynakliginin ihracat
tizerindeki etkisini belirlemede ihracat¢1 firmalarin riskten kaginma dereceleri 6nemli
rol oynar. SOyle ki, ihracat¢1 firmanin riskten kaginma derecesi yliksek ise, ihracat
gelirindeki bir azalmadan korunmak i¢in firmalar daha fazla {iretim yapmay1 tercih
edeceginden, doviz kuru oynakligindaki bir artis ihracat gelirinin beklenen marjinal
faydasii artiracaktir. Buna karsin, ihracat¢t firmanin riskten kaginma derecesi diisiik
ise, yliksek doviz kuru oynakligi ihracat gelirinin beklenen marjinal faydasi

azaltacagindan, firmalar ihracatini azaltma yoniinde bir egilimi tercih edecektir .* Bu

! M. Mckenzie, *"The Impact Of Exchange Rate Volatility On International trade Flows, Journal Of
Economic Surveys™, Cilt:13, Say::1, 1999, S. 71-105.



nedenle, doviz kuru oynaklig1 ihracat {izerinde pozitif ya da negatif etkiye sahip

olabilir.

Ikinci yaklasim ise Hedge imkanlaridir. Thracat ve ithalat yapan firmalar, dis
ticaret yaparken hedge imkéanlar1 sayesinde asirt doviz kuru oynakligi sonucu

olusabilecek olan kur riskini en aza indirebilmektedirler.

hedge imkaninin olmasi Uluslararast finansal piyasalarda, doviz kuru
oynakligmin dis ticaret iizerindeki etkisini azaltmaktadir. Fakat hedge’nin firma
yapisina gore farkli sonuglar gostermektedir. Uretici firma bakimindan hedge
yapmak daha zor ve maliyetliyken Dis ticaret yapan bir firma i¢in hedge siparis ile
teslimat zamanlar1 arasindaki gecikme riskine kars1 onlem alinmasi kolay ve az

maliyetlidir.?

Kar Firsatlar1 Yaklasimi ise, doviz kuru oynakliginin beklenen gelir
tizerindeki etkiye odaklanmaktadir.® Bu yaklasima gore kar, doviz kurunun dis biikey
fonksiyonu oldugundan, déviz kurundaki oynakligin artmasi beklenen karlarin
artmasini saglayacaktir ve Ozellikle firma bu durumda riskten etkilenmiyorsa dis
piyasalara yonelmesi daha karli olmasindan, doviz kuru oynakligi ile ihracat

arasinda pozitif bir iliski s6z konusu olmaktadir.

1980 yilinda kiiresellesme egilimi baslamis ve 1990'li yillarda hizlanarak
birbirine bagli ve gelismelere duyarli ekonomik yapilar1 olusturmustur. Boyle
ekonomik yapilarda dalgali doviz kur rejimi sonucunda ortaya ¢ikan doviz kur
belirsizliginin ticaret hacmi tlizerindeki etkisi hem amprik hem de teorik ¢ergevede
arastirma konusu olmustur. Gelismekte olan iilkeler agisindan déviz kurunda
meydana gelen dalgalamalarin ticaret ilizerinde nasil bir etki yaratabilecegini
arastirmak, uygun doviz kuru politika segmelerine yardimci olmaktadir. Zira genelde
doviz kurundaki dalgalanmalarin ticaret {izerinde daraltic1 bir etkisi oldugu goriist

hakimdir.*

> Agatha Cote, “Exchange Rate Volatility and Trade: A Survey” Bank of Canada,1994, S.6.
(Cevrimigi) http://www.banqueducanada.ca/wp-content/uploads/2010/04/wp94-5.pdf.

* A. Giovannimni, " Exchange Rate And Traded Good Prices”, Journal Of International Economics,
Sayi: 24, S.45-68

* Ekrem Giil, Aykut Ekinci, “Tiirkiye’de Reel Déviz Kuru ile ihracat ve ithalatArasindaki Nedensellik
Mliskisi: 1990 — 2006”, Dumlupnar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1 16, 2006, S. 165-190.



Gelismekte olan iilkeler reel déviz kurunun dalgalamalarindan daha fazla
etkilenirler ve makroekonomik dengeleri ciddi sekilde bozulabilmektedir. Ulusal
paranin reel olarak deger kaybetmesi ya da degerlenmesi sonucunda o iilkenin

rekabet giiciinii ve dis ticareti etkileyen 6nemli faktorlerden birisidir.”

Tiirkiye' de uygulanan doviz kuru sistemine bakilirsa, 1980 yilindan once
sabit kur sistemi uygulanmaktaydi. 1980 yilindan sonra Tiirkiye esnek kur sistemine
gecis yapmistir.1980-1989 yillar1 arasinda sik sik devaliiasyon yapildig1 ve sabit kur
uygulandigr donem olmustur. 1989-1999 yillar1 aras1 kontrolli serbest kur sistemi
uygulanmis ve 2000-2001 yillarinda giinliik artiglarin belirlendigi sabit kur sistemi
uygulamaya konulmustur. 2001 yilinin ikinci yarisindan itibaren serbest kur sistmei
TCMB miidahalesiyle sinirlanmigtir. dis ticarete avantaj saglamak amaci kullanilan
dovi kurlart 1980-2001 yillar1 arasinda kismen olsada 2001 yilindan sonra tam

anlamiyla ihracata dayali biiyiime modeli uygulanmlstlr.6

TL' nin deger kazanmasi ile birlikte ihracatin bu durumdan olumsuz
etkilenmesi beklenirken, tam tarsine ihracatta artis s6z konusu olmustur. Ithalatin
thracata gore daha hizli bir sekilde biiylimesi dis ticaret agigii beraberinde
bliylitmiistiir. Bu konuda TL' nin degerine bagli olarak daha ucuz mal ve hizmetin

kullaniyor olmasidir.”

Reel doviz kuru, ihracat ve ithalat arasinda iligkileri inceleyen bir ¢ok galisma
mevcuttur. Yapilan calismalarin bir ¢ogunda bu degiskenler arasinda anlamli bir
iliski bulunmamaktayken bazi ¢alismalarin sonucunda degiskenler arasinda anlamli

bir iligkinin varligini ortaya koymustur.

Bu calismada doviz kuru ve dis ticaretin temel kavramlarindan hareketle, kur
degisikliklerinin dis ticaret iizerindeki etkileri incelenip, Tiirkiye Ornegi iizerinden
belirlenen donemler itibari ile ithalat ve ihracata olan etkileri incelemeye

calisiimustir.

> Yilmaz, Omer ve Vedat Kaya, “Ihracat, ithalat ve Reel Déviz Kuru iliskisi: Tiirkiye i¢in Bir VAR
Modeli”, iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Cilt 22, Say1 250, 2007, S. 69-84.

® Barigik, Salih ve Elmas Demircioglu “Tiirkiye’de Doviz Kuru Rejimi, Konvertibilete, Thracat-ithalat
Iliskisi (1980-2001)”, Zonguldak Karaelmas Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 2, Say1 3,
2006, S. 71-84.

7 Nazmi Demir, Mehmet Kula, “Tiirkiye Ekonomisinin Sektdrler Arasi Baglantlarnda ihracat-ithalat
[liskileri”, Uluslararasi1 Ekonomi ve Dis Ticaret Politikalar, Cilt 3, Say1 1, 2008, S. 85-116.



Bu amagla tez calismasinin birinci boliimiinde doéviz kuru kavrami ve
ozellikleri ele alinmistir. Bu kapsamda doviz kurunun tanimi, ¢esitleri, déviz Kuru

Riski, nominal ve reel doviz kurlar1 ve doviz kuru sistemlerine yer verilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde volatilitenin kavrami {izerinde durulmustur. Bu
kapsamda  volatilitenin tanimma ve etkilerine, volatilite tahminin Onemi ve
volatilitenin 6lgmesinde kullanan otograsif kosullu degisken varyans modelleri

anlatilmastir.

Calismanin tigiincii boliimiinde ise, Tiirkiye'de dis ticareti ve bu kapsamda dis
ticaretin tanmmmi ve Ozellikleri, dis ticaret nedenleri, politikalar ve en son olarak

1963'den sonra uygulanan dis ticaret politikalar1 ve gelismeleri ele alinmustir.

Son boliimde ise Tirkiye i¢in doviz kurlar1 (Dolar) oynakliginin dis ticaret
hacimleri lizerinde nasil bir etki gosterdigi zaman serileri yaklagim ile analiz edilmis
ve sonuglar tartisilmustir. Ik basta degiskenlerin duraganlig1 birim kok testiyle test
edilmistir ve sonuglara gore degiskenler birinci farklar: alindiktan sonra duragan hale
geldikleri gézlemlenmistir. Egbiitiinlesme analizi degiskenler arasinda uzun dénem
bir iligkinin olup olmadigin1 incelemek amaciyla yapilmistir ve sonuglara gore

degiskenler arasinda uzun dénem bir iliski mevcuttur.

Degiskenler arasinda kisa donem iligkinin varliini incelemek amaci hata
diizeltme modeli uygulanmistir ve sonuglara gore kisa donemdeki sapmalarin ortadan
kalkacagini ve belli bir donem sonra tekrar uzun donemde denge degerine
yaklagsacagini gostermistir. Son asamada ise Wald Testi'ne dayali kisa ve uzun
donem nedensellik testi uygulanmistir ve sonuglara gore dis ticaret hacminden, reel

doviz kuruna dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varlig: tespit edilmistir.



BIRINCI BOLUM

1. DOViZ KURUNUN TANIMI VE OZELLIKLERI

1.1.Doviz Kurunun Tanimi

Bir iilkenin parasi sadece o iilke i¢indeki alim satim islemlerinde kullanilir.
Ornegin, Tiirkiye’deki bir sirketin, Avrupa iilkelerinden ithalat yapmak i¢in Euro’ya
ithtiyact vardir. Bu nedenle ithalat¢i Tiirk Lira’s1 vererek Euro almak zorundadir. Bu
sebeple, dis ekonomik iliskiler doviz kullanimini1 gerektirir. Déviz tipki bir mal gibi

alinir ve satilir.

Ulkeler karsilikli ya da tek tarafli ticari faaliyetlerinin 6demelerini yerli para
birimi yerine o iilkenin para birimiyle yapmak durumdadirlar. Ulusal paranin baska bir

tilkenin parasi karsisindaki degerine doviz kuru denir.

Doéviz kurlart ve doviz kuru sistemleri, iilkelerin sosyo-ekonomik yapilar
tizerinde oldukca etkili olmaktadir. Doviz kurlar1 ve uygulanan déviz kuru sistemleri,

diinya ticaretini ve ekonomisini yonlendirmede énemli faktorlerdir.

Doéviz kuru, iilkeler arasinda fiyat ve maliyet karsilagtirmasini saglar. Fiyatlar
ve maliyetler hakkinda yeterli bilgiye sahip olmak i¢in, iilkenin para birimi,
uluslararas1 yatirnm ve dis ticaret i¢in baska bir iilkenin para birimine
dontistiiriilmelidir. Bu ayn1 zamanda degistirme islemi icin bir fiyattir. Bu doviz
kuru, bir para biriminin diger para birimleriyle degistirilmesine dayanir. Kisacasi,
ulusal bir para biriminin bagka bir ulusal para birimiyle olan degisim oranina doviz
kuru orani denir.? Bagka bir deyisle, déviz kurunun milli para birimi cinsinden fiyati
bize doviz kuru verir. Bir iilke acisindan ddéviz kurundaki artig, diinyanin geri

kalaninda o iilkenin para biriminin fiyatinin diistiigii anlamma gelir.’

® Ridvan S. Karluk, Cumhuriyet'in ilanindan Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi' nde Yapisal
Déniisiim, Istanbul, Beta Yayimnlari, 2009, S.24.

SAnne O. Krueger, “Exchange-Rate Determination Cambridge”, Cambridge University Press,
Cilt:17, say1:1-2, S.187-188.



1.2.Doviz Kurunun Ozellikleri

Déviz kurunun ii¢ ana 6zelligi vardir .*° Birinci 6zelligi; D6viz kuru bir
iilkenin ekonomisini belirleyen etkili bir aragtir. Ithalat, ihracat, genel fiyat
seviyeleri, iiretim, tiiketim vb agilardan &nemli bir faktdrdiir. Ikinci ozellik;
Uluslararas1 bir aragtir ¢ilinkii bir {ilkede gergeklesen doviz kuru degisiklikleri
yalnizca o iilkenin ekonomisini degil ayn1 zamanda bu iilke ile ekonomik iliskileri
olan diger iilkeleri de etkiler. Doviz kurunun tigiincii 6zelligi ise dovizin ticarette bir
ara¢ olarak kullanilmasimnin  ulusal duygulann etkilemesidir.  Hiikiimetler
devaliiasyondan kaginir, ¢linkii yapilmasi gereken her devaliiasyonun ulusal prestiji
sarsmast muhtemeldir. Bu devaliiasyonlar parlementoya karsi uluslararasi giiveni
sarsmaktadir. Bu {i¢ 6zelliginden dolay1, doviz kuru c¢ok yaygin bir politika araci

haline gelmistir.

Doviz kurlar1 ekonomi agisindan ¢ok dnemlidir. Déviz kuru dogrudan veya
dolayli olarak iktisadi faaliyetteki tiim sektorleri etkilemektedir. D&viz kurlarinda
istikrarsiz bir durum, diger ekonomik birimlerin olumsuz etkilenmesine neden
olacaktir. Bu, ekonominin genel dengesi iizerinde biiylik sorunlara yol acacaktir.
Dolayistyla doviz kurlarinda istikrarin saglanmasi kesinlikle gereklidir. Doviz
kurlarinin istikrari, uygulanacak doviz kuru sistemine de bagli olacaktir. Bu nedenle,
ekonominin olumlu bir gelisimi i¢in iilkenin yapisina uygun doviz kuru sistemini
secmesi gerekli bir sarttir. Uygulanacak doviz kuru sistemi, ekonomik avantajlar ve
dezavantajlara sahiptir. Bu nedenle hiikiimetlerin uygulanacak doviz kuru sisteminin
Ozelliklerini birincil amaglari dogrultusunda dikkate almasi ve {ilkenin sartlarina

uygun doviz kuru sistemini tercih etmesi biiyiik onem tagimaktadir.™*
1.3.Doéviz Kurunun Belirlenmesi:

Tipki her mal ve sunulan hizmet gibi dovizin de bir fiyat1 vardir ve buna
doviz kuru denilir . D6vizin fiyati, {irtin ve hizmetin fiyatlandirilmasina benzer bir

sekilde arz ve talepten olusmaktadir.

1% Vural Fuat Savas, Iktisadin Tarihi, Siyasal Kitapevi, Ankara, 1994, S.286.
1 Aydan Kansu, Déviz kuru sistemleri, doviz krizleri: Tiirkiye 1994 ve 2001 Kkrizleri, Istanbul,
Derin Yayinlari, 2004, S.221-233.



1.3.1. Doviz Arz1

Déviz arzi bir iilkenin dévizden elde ettigi gelir anlamina gelmektedir.™
Doviz arz1 doviz kuru ile dogru orantili bir iliskiye sahiptir. Doviz kuru arttik¢a o
iilke mallarinin dis fiyatinin diismesi sonucu, ihracat yiikselir ve dolaysi ile déviz

girisi artar, doviz arz1 da artmis olacaktir.

Déviz kuru bir iilkede ihra¢ mallarina olan talebe gore degismektedir. Dolays1

ile talep arttikca arz y1"1kselmek‘[edir.13

Do6viz kurunun diismesi durumunda yerli mal ve hizmetler yabanci paranin
deger kaybetmesinden dolay1 fiyatlarinda doviz cinsinden artmakla birlikte ihracatin
azalmasi ve ililkeye daha az doviz girmesini sebep olacaktir. Aksi taktirde doviz
kurun artmasi nedeniyle yerli mal ve hizmetler daha ucuza satilacaktir. Boylece

ihracatta artis s6z konusu olacaktir ve bu déviz arzini arttirmaya yol agacaktir.

Doéviz arzini ekileyen baska faktorler her ne kadar olursa da doviz arzinin en

temel belirleyicisi ihracat olmaktadir.™

1.3.2. Doviz Talebi

Bir iilkede doviz talebi, yabanci paraya olan talep miktaridir. Bu da yabanci
iilkere ddemelerine baghdir.”® Dévizin fiyati ona olan talebi ile ters orantilir ve

dovize olan ihtiyaci bagka tilkelerden ithal etme talebinden olusmaktadlr.16

Doviz kuru yiikselirse yabanci para daha degerli hale geldiginden yurt
disindan gelen mal ve hizmetlerin fiyati da yerli para cinsinden pahalilagir ve
yurtdigi mallara olan talep diisecektir. Durum tam tersi olursa yani doviz kuru deger

kaybettiginde ithalat ucuzlar ve bunun sonucu dovize olan talep artar.

? H. Seyidoglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sézliik, Giizem Can Yaymnlari, istanbul,1999,
S.136.

> Z. Dinler, iktisat, Ekin Kitabevi, Bursa, 2007, S.240.

" Ertek, T, Temel Ekonomi, Beta Yayinlari, istanbul, S.414.

" Dinler, A.g.e. ,S.240.

. Arslan, Doviz kuru riski ve yonetimi, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii,2005, S.49.



1.3.3. Denge kur

Devletin miidahalesinin olmaksizin piyasalarda arz ve talebin esitlendigi
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noktanin déviz kuru seviyesine denge kur denilir.

Doviz piyasast dovizin alig verisinin yapildig1 ve kurun olusmakta oldugu
piyasadir. Bu yiizden belli bir yeri olmamakla birlikte aliciyla saticinin birbiriyle

bulusabilecegi herhangi bir organizasyon déviz piyasasini olusturmaktadir.'®

Doviz piyasast global bir piyasa tiiriidiir yani bolgesel olmamakla birlikte
diinyanin her yerinde bankalar miisterilerine ¢esitli iilke para birimlerinin alim

satimini gergeklestinnektedirler.19
1.4. Doviz kuru cesitleri

Doéviz kurlar1 ekonomi piyasasi kapsaminda dort farkli grupta yer alir ve her

grup farkli 6zellikler tagimaktadir.

1.4.1. Doviz Als ve Satis Kuru

Bagka piyasalarda oldugu gibi, Doviz piyasasinda aracilar alici ile saticiy1 bir
araya getirerek, bu hizmetin karsisiginda komisyon talep etmektedirler. Aracilarin
geliri genellikle dovizi aldiklart fiyat ile sattiklar1 fiyatin arasindaki farkdan
olusmaktadir. Dovizin alis kuru(Bid Rate) ve satis kuru(Ask Rate) olarak
tanimlamigtir ve bu iki kurun arasindaki farki(spread) kur marj1 olarak

adlandirmustir.”

1.4.2. Spot (Vadesiz) ve vadeli Doviz kuru

Eger doviz alicisiyla saticisi arasinda anlagmaya varir varmaz para teslimi

gercgeklesiyorsa yani degis tokus ayn1 zamanda gerceklesiyorsa bu bir spot kurudur.

Y 'M. Paya, Para Teorisi ve Para Politikas:, Filiz Kitabevi, Istanbul, S.129.

' 1. Diiger, M. Dulupgu, iktisada Giris, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2007, S.347.

' E. Robert Hall, B. John Taylor, Maroecenomics,Norton International Student Edition,1992,5.348.
0 L. S. Copeland, Exchange Rates and International Finance, England, Adisson-wesley, 1995,
S.9.



Fakat vadeli piyasalarda ise iki taraf gelecekteki bir tarihte ve dnceden belirlenmis

bir fiyatta anlasip doviz takasini o tarihte gergeklesmektedir.21

1.4.3. Direkt kur ve Capraz Déviz kuru

Bir birim yabanci paranin degerinin yerli para cinsinden agiklanmasidir.
Ornegin bir ABD Dolari olarak ifade edilmektedir. ?* Capraz kur ise para biriminin
yabanct para birimi karsiligindaki degeridir. Bankalar ve diger doviz ticaretiyle
ilgilenen mali kurumlar, ¢ogunlukla yerli para ile ilgili kurlarin belirtmesinde
Amerikan dolari'm1 esas almaktadirlar. Ulusal paralarin ABD cinsinden ifade

edilmesi hesaplamalarda biiyiik kolaylik saglamaktadir.”®

1.4.4. Nominal doviz kuru

Bir dovizin ulusal para birimi cinsinden degeri” nominal doviz kuru” olarak
adlandirilir. Nominal doviz kuru, bir birim ulusal para birimi i¢in ka¢ tane doviz
cinsinin degistirilebilecegini gi')sterir.24

Nominal kur, yabanci para birimlerinin ulusal para birimi karsisindaki
degeridir. Nominal doviz kuru 1 ABD dolarimin bir baska birimden yabanci para
birimine esitligini gosterir. Ornegin ABD/TRY= 4,80 ifadesi bize: 1 ABD dolarmnin
4,80 TL’ye denk oldugunu gosterir.

1.4.5. Efektif Doviz kuru

Bir paranin(ticari paylar ile agirlikli olmak {izere) belli baslt diger paralar
karsisinda deger kazanmasi(appreciation) veya deger kaybetmesi(depreciation), hem
doviz piyasasinin hem rekabet giiclindeki seyrinin gostergesidir. Bu nominal effektif
doviz kuru olarak adlandirilir. Fakat iilkelerde enflasyon oranin farkli olmasindan

dolayr nominal efektif degisiklikleri ticari rekabet giiciinii gdstermekte yetersiz

2 Ae.

Seyidoglu, A.g.e. , S.345.

Copeland, A.g.e., S.346.

Ilker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, , Bursa, Ezgi Kitabevi yayinlar1, 2009.
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kalacaktir. Bir ulusal paranin satin alma giiciinii tam olarak gosterebilmesi i¢in bu

rakamlari reel kura gevirilmesi gerekmekte olacaktir.”®

Bir ulusal paranin dis degeri(satinalma gocii) onunla satin alinabilecek

yabanci mal, hizmet veya mali degerlere baglidir.

Bir ulusal paranin dis degerini hesaplamak i¢in efektif doviz kuru hesaplanur.
Ulusal paranin, iilkenin baglica ticaret ortaklarinin paralariyla olan kurlarinin agirlikl

ortalamasina esittir.

Efektif doviz kuru asagidaki formulle hesaplanabilmektedir.26

wer =] [k
Pi X Ei, Tur

N: kapsayan iilke sayisi

Wi

PTur: Turkiyenin fiyat Endeksi(TUFE, UFE)
Wi: I iilkesinin Tiirkiye'nin REK endeksindeki agirlig1
Pi: i lilkesinin fiyat endeksi

Ei, Tur: TL cinsinden i {ilkesinin parasinin kuru

1.4.6. Reel Doviz Kuru

Hesaplanan doviz kurunda iilkeler arasindaki enflasyon farkliliklar1 da g6z
oniinde bulundurulan reel doviz kuruna reel doviz kuru denilir. Onemi dis ticaret
yapan Tllkenin rekabet giicliniin bir gdstergesi olmasindadir. Ayrica merkez
bankasindaki bilancolarina da etkili oldugundan dolayr saglikli para politikalar

izlenmesi yoniinden 6nem tasimaktadir.?’

Baska bir deyisle reel doviz kuru nominal kurun dis enflasyon orani ile i¢

enflasyon oranina gore diizeltmesinden elde edilmektedir.?®

* Seyidoglu, A.g.e. , $.299

*® TCMB yaynlari, Yontemsel Aciklama, (gevrimigi) www.tcmb.com/yeni/evds/yayin/reel_efktf.pdf
" A. Kipici, M. Kesriyeli, Reel Doviz Kuru Tanimlari ve Hesaplama Yéntemleri, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi — Piyasalar Genel Miidiirligii, Say1:97, Cilt:1,1997.

H. Seyidoglu, H, Uluslararas: Iktisat Teori Politika ve Uygulama, Giizem Can Yaymnlari,
Istanbul, 2007, S,359.
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Reel doviz kuru asagidaki formiil ile hesaplanabilir.29

ep*
b

R=

R: Reel doviz kuru

P*: Yurtdis1 fiyat diizeyi
P: Yurti¢i fiyat diizeyi

e: Nominal doviz kuru

1.5. Doviz Kuru Riski

Ekonomik anlamda kur riski déviz kurunda meydana gelen dalgalanmalarin
bir sonucu olarak, yurt disindaki yatirirmin veya bir islemin degerindeki kar veya

. .- 30
zarar miktar1 olarak tanimlanabilir.

Dé6viz kuru riski, bir donemde belli bir doviz tirinden beklenen nakit
girislerin ve nakit ¢ikislariin degisik olmasi durumunda ortaya ¢ikip net doviz
pozisyonu olarak da tanimlanmaktadir. Eger nakit girisleri nakit ¢ikislarini asiyorsa
uzun pozisyon(long position), aksi taktirde nakit ¢ikiglarini nakit girislerini gegmesi
durumunda kisa ya da eksik pozisyon(short position) séz konusu olmaktadir. Esit
durumunda oldugu hallerde , tam pozisyon( square posision) olarak

adlandiriimaktadir.

Déviz tiirinden pozisyon fazlasina sahip olan bir isletmede, dovizin deger
kaybetmesi zarar ve ylikselmesi kar ile sonu¢lanmaktadir. Short position durumunda
olan isletme ise dovizin degerinin artmasiyla risk ile kars1 karsiya gelecektir dolayisi
ile dovizin deger kaybetmesiyle kar elde edebilmektedir. Tam pozisyon alan bir
isletme 1i¢in kurlarindaki degerlerin degismesi herhangi bir degisiklige yol
acmayacaktir. Clinkii nakit girislerindeki degisikler, nakit ¢ikiglarindaki degisikleri
dengelenecektir.

* E. Unsal, Makro iktisada Giris, Siyasal Kitabevi, Ankara, 2004, S.212.

% Alex O. Williams, International Trade and Investments: A managerial Approach, John Wiley
and Sons, Toronto, 1982, 5.212.

*' M. Rita Rodriguez , E. Eugane Carter, International Financial Management, Prentice Hall Inc.,
1984, S.150-151.
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Isletmelerin uluslaras: faaliyetlerinde yabanci paralar1 kullanmas1 sonucu, kar
ve zararlarimin doviz cinsinden olmakla birlikte doviz kurundaki yiikselmeler
alacaklarda kar, bor¢larda ise zarara ve dovizin deger kaybetmesi sonucu isletmeler
alacaklarda karli olacaktir ve bor¢larinda kar s6z konusu olmayacaktir. Dolaysiyla
doviz degerinin gelecekteki degerinin bilinmediginden dolay1 alacaklarda ve

borglarda da milli para cinsinden belirsizlik s6z konusudur.*

Doéviz kurlarinin gelecekteki degerinin ne sekilde olacaginin bilinmemesi

alacak ve borglarda milli para bazinda bir belirsizlik yaratmaktadir.

1.5.1. Doviz kuru risk cesitleri

Doviz kurlarindaki dalgalanmalar isletmeler acisindan ii¢ c¢esit riske yol

agmaktadir.

1.5.1.1. Islem Riski(Transaction Exposure):

Yabanci para cinsinden yapilan uluslararasi islemlerin kur dalgalarinin nakit
akislarinin etkilenmesi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bu riskler mevcut sézlesmelerden
kaynaklandig1 i¢in sdzlesme riski de (contractual exposure) denilmektedir. Vadenin
sonunda doviz karsiligi 6demeyi yapmak isteyen isletmenin, s6zlesmenin yapildigi
tarihte doviz kurundaki degisikliklere maruz kalirsa islem riski ile karsi karsiya
kalacaktir. Sonug olarak isletme yerli para iizerinden daha fazla nakit para odemek

zorunda kalacaktir. >3

1.5.1.2. Muhasebe Riski(Translation Exposure):

Muhasebe riski yabanci para bazli olarak belirlenmis varlik veya kaynak
hesaplarinin muhasebe kayitlar1 nedeniyle ulusal para birimine ¢evrilmesi sonucunda
olusan risktir. Muhasebe riski, isletmelerin bilangolarinin farkli kurlara

dontistiiriilmesi sonucu ana sirkete kar veya zarari olarak ifade edilmektedir. 34

32 Rufat Yildiz, Dis Ticarette Kur Riskine Kars1 Korunma Araglar, Tiirktrade Yayinlari, Ankara,
1988a, S.12.

33 Mehmet Duman, Osman Karamustafa, “Kur Riski Tiirleri ve Tiirk Firmalar1 Ac¢isindan Onemine
[liskin Bir Saha Arastirmas1”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Mart 1996, S.26.

* Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat, Giizem Yaymnlari, No:11, Istanbul, 1996, S.165.
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Islem riski fiziksel bir aligveris sonucu ortaya c¢ikarken muhasebe riskinde
kurlarda meydana gelen degisikliklerin mali tablolar1 hazirlarken muhasebe

degerlerini etkilemesi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.®®

1.5.1.3. Ekonomik Risk (Economic Exposure):

Doviz kurunda meydana gelen dalgalanmalar, isletmenin gelecekteki nakit
akisini ve firma degerini etkilemesi anlamina gelmektedir.36 Ekonomik riskin diger

adi ise isletme riskidir.

Firma degeri, isletmenin gelecekteki nakit akisinin bugiinkii degeriyle
hesaplanmaktadir. Ancak kurun dalgalanmasi sonucu nakit akimlarinin bugiinkii reel
degerleri degisebilmektedir. Dolayst ile firmanin degerinin bu durumdan
etkilenmemesi ka¢inilmaz olup ve buda sirketin hisse senetlerinin piyasa degerini

etkiliyor olacaktir.*’
1.6. Doviz Kuru Sistemleri

Dovizin fiyati, yani doviz kurunun belirlenmesinde kullanilan sistemlere
doviz kuru sistemleri denir. DOviz piyasasinin isleyisi de doviz kurunun
belirlenmesinde kimlerin hangi 6l¢iide s6z sahibi olmasi( piyasanin mekanizmasi ya
da resmi otoriter) doviz kuru sistemlerini birbirinden farkli yapan 6zelliktir. Bugiine
kadar uygulanmis ve hala uygulanmaya devam eden c¢esitli doviz kuru sistemleri
mevcuttur. Bunlar temelde Sabit Déviz Kuru Sistemi, Serbest veya Esnek Doviz Kuru
Sistemi olmak iizere iki grupta yer almaktadir.®® Bununla birlikte, bu iki ana déviz
kuru sistemi arasinda, her ikisinin de belli Ozellikleri olan karigik doviz kuru

sistemleri bulunmaktadir.

1.6.1. Sabit Kur Sistemi

Sabit kur sistemi, bir {ilkenin ulusal parasini belirli bir pariteyle yabanci paralar

karsisinda sabitledigi bir sistemdir.

**W. Peter Briggs, Foreign Currency Exposure Management, London Butterworths Inc., 1987, S.6.
*® John Holland, International Financial Management, Blackwell Pub. Cambridge, 1993, S.129

¥ Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat, Giizem Yaymlari, No:11, Istanbul, 1996, S.138.

** Suna Oksay, Déviz Kuru ve Odemeler Bilancosu Politikalar: Tiirkiye (1923-2000), istanbul,
Beta Basim, 2001, S.29.
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Sistemin temeli piyasadaki arz ve talep degismelerine ragmen doviz kurunun
zaman i¢inde sabit tutulmasi ve belirlenen diizeyde tutulmasina dayanir. Bu sistemde
belirsizliklerin azalmasi sonucunda risk de azalmis olacak ve dolaysiyla yabanci
yatirimlar ve uluslararasi islemler artacaktir. Diger taraftan azalan belirsizlik yerel

ekonomik birimlerinin uluslararasi piyasalara girmelerine kolaylik saglayacaktir.

Hiikiimetler Kurlar1 sabit tutma icin yurti¢i mali ve parasal dnlemler alarak doviz
kurunda istikrar1 saglar. Bu durum enflasyonist baskilari kontrol edilmesini sagladigi
gibi dis odemelerde dengesizliklerin de Oniine gecer ve doviz kurlarma yonelik

spekiilatif faaliyetleri de engeller.®

Ikinci diinya savagindan sonra Bretton woods sisteminin ¢dkmesine kadar
yani 1945-1971 yillar1 arasi uygulanan bu sistemde serbest piyasanin bulunmadigi ve

doviz kurlariin parasal otoriteler tarafindan ilan edildigi ifade edilmektedir.

Merkez bankasimnin eger ilan ettigi doviz kurundan bi sapma séz konusu
olursa, doviz alim satimi ile piyasaya miidahalede bulunur ve bu sekilde doviz

kurlarinin istikrarini1 saglamaktadir.

Eger ddemeler dengesinde agik varsa doviz arzi yetersiz kaldigindan dolay1
merkez bankasi piyasaya doviz satar ve ddemeler dengesinde fazlalik s6z konusu ise
piyasadaki dovizi satin alarak dengeyi kurmaya calisir. Merkez Bankasi'nin bunlari
yapabilmesi i¢in altin ve doviz rezervleri yiiksek olmali ve Merkez Bankas1 doviz
kurlarinda istikrarin saglanabilmesi i¢in bilangonun stirekli agik vermemesi
gerekmektedir. Bu durumun devam etmesi, doviz rezervlerinin sona ermesiyle

4
sonuclanacaktir. 0

Sabit doviz kuru sistemini uygulayan iilkeler, doviz rezervlerinin tiikenmesi
durumunda parasinm1 devaliie ederek yerli paranin degerini diisiiriir. Eger doviz
rezervleri enflasyonu arttiracak seviyeye gelirse ulusal paranin degerini arttirarak

(revaliie) dengeyi kurmaya calisir.”! Devaliie sonucunda ihra¢ malin ucuzlamasi

¥p. Ozbek, Doviz Kuru Sisteminde Segenekler,Ekonomik Yaklagim Dergisi, Cilt: 9, Say1: 29, 1998,
S.18.

** Erden Oney, Uluslararas: Para Sistemi, AU SBF Yayinlar1 ,Ankara, 1980, S.104.

* K. Yildirim, Yatirnm ve Tasarruf Aqigt ve Dis Ticaret Aqign — Doviz Kurlar, Anadolu
Universitesi Agikdgretim Fakiiltesi Yayini, S.317
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ihracata olan talebi arttiricaktir.Ulusal paranin deger kaybetmesi ithal mallara olan

talebi azaltacaktir ve bu durum da doviz dengesi saglanmig olacaktir.

1.6.2. Esnek (Serbest) Kur Sistemi

Esnek kur sisteminde doviz piyasalar1 {izerinde devletin miidahalesi
bulunmamaktadir.** Boylece doviz kurlari piyasadaki arz ve talebe gore
olugmaktadir. Bu sistemi uygulayan iilkelerde doviz ve dis ticaret kontrolleri
olmaksizin dis denge doviz kuru degisiklerine baghidir. Ornegin, doviz
arzinin(ihracat) doviz talebinden(ithalat) fazla oldugu durumlarda, dis G6demeler
dengesi fazlalik verecek ve kur diisecektir. Diisen doviz kuru nedeniyle ithalatta yani
doviz arzinda artis meydana gelecektir bdylelikle dig 6demeler dengesi yeniden
dengeye dogru yonelecektir ve merkez bankasinin miidahalesine gerek

kalmayacaktir.

Esnek sistemde para politikas: etkin bir sekilde uygulanacaktir.*Déviz
kurunda meydana gelebilecek asir1 dalgalanmalar, kaynak dagilimini olumsuz
etkileyebilir.** Ayrica déviz kurundaki belirsizlikler yabanci yatirimlart ve portfoy

yatirimlarint azaltma yoluyla uluslararasi ticaretin hacmini daraltabilmektedir.*

1.6.3. Alternatif Doviz Kuru Sistemi

Doviz kuru sistemleri, esneklik derecesine dayali sistemlerdir. Tam sabit kur
sistemi ve serbest doviz kuru sistemi, birbirinin karsisindaki doviz kuru sistemlerinin
en u¢ Ornekleridir. Bu iki sistem arasinda, her iki sistemde de ozelliklere sahip
karistk sistemler vardir. Ulkeler, uygulamada sabit veya esnek doviz kuru
sistemlerinden ziyade bu karisik sistemleri tercih etmektedir. Bu karisik sistemlerde,
tilkenin ulusal para birimi, farkli sekillerde doviz ile iliskilidir; ancak sabit doviz

kuru sistemlerinde oldugu gibi kesin bir taahhiit de yoktur.

* Ridan Karluk, Cumhuriyet'in ilamindan Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi' nde Yapisal

Déniisiim, 2014, Beta Basim Yayin, S.71.

* Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat Teori Politika ve Uygulama, istanbul, Giizem Can
Yayinlari, 15. Baski, 2003, S.49.

* Karluk, A. g. e. ,S.45.

* Muammer Simsek, Cem Kadilar, “Déviz Kurundaki Degiskenligin Tiirkiye’nin Ithalatina Uzun
Donemli Etkisi”, Tktisat, isletme ve Finans Dergisi, Cilt:21, Say1:240, S.122-130.
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Alternatif doviz kuru sistemlerinin sabit doviz kuru sistemine gore avantaji,
para politikasinin kismen kullanilabilmesidir; Parasal istikrarin saglanmasinda daha
etkili olur. Mevcut doviz kuru sistemlerinin avantaj ve dezavantajlarin1 géz Oniine

alarak iilkeler uygulanacak déviz kuru sistemini belirler.*®

1.6.3.1. Gozetimli Dalgalanma(Managed Floating)

Denetimli dalgalanma sisteminde Merkez bankas1 doviz kurunu sabit tutmak
yerine istikrarli olmasindan yanadlr.47 Bu amag¢ dogrultusunda doviz kurlarini
piyasadaki arz ve talebe biraktig1 halde ortaya ¢ikan asir1 dalgalanmalara piyasada
dengeyi alim satim faaliyetlerine giderek saglamaktadir. Yapilan miidahaleler daha
onceden belirlenmis kurallara gore yapilmamaktadir. Otorite bu miidahaleleri, ekonomik

gostergeler dogrultusunda o anda daha iyi sonug verecegine inandigi icin yapar.*®
Yonetimli dalgalanmanin baska sekli ise doviz kurun her giin ya da araliklar

ile merkez bankasi tarafindan belirlenmesidir. Bunun sonucu déviz kurlari i¢ ve dis

piyasanin gelismelerine gore sik sik degistirilir.

Sistmedeki yapilan dogrudan miidahaleler uluslarasi rezervleri de degistirir.
Ancak finansal araclar yoluyla yapilan dolayli miidahaleler rezervlerde degisime

sebep olmaz.*®

Bu sistemdeki yapilan miidahaleler sonucu elde edilen yararlar diger tilkeleri

olumsuz etikleyebilir. Bu nedenle bu sistem "kirli dalgalanma™ adi verilmektedir.

1.6.3.2. Arahk icinde Dalgalanma(Floating Within A
Band)

S6z konusu sistemde nominal doviz kuru, belirlenen bir aralik igerisinde
serbestce dalgalanmaya izin veriyor olmaktadir. S6z konusu aralifin merkezinde

sabit oranli bir para veya para sepeti bulunmaktadir. Herhangi bir sapma durumunda

“Ae., S.55.

*C. Unay, Makro Ekonomi, Bursa: VIPAS A.S. Yaynlari, 1999, S.205.

**s. Kocak, Déviz Kurundaki Degisikliklerin Ekonomik Etkileri Yiiksek Lisans Tezi,
Kahramanmaras Siitcii Imam Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2006, S.19.

* R. Yanar, R, Gelismekte Olan Ulkelerde Déviz Kuru Rejimi Tercihi ve Makroekonomik
Performans. Doktora Tezi, Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008, S.34.

16



merkezi otorite piyasaya miidahale edebilir. Bu sistemde araligin belirlenmesi biiyiik
Oonem tasimaktadir. Makro ekonomik politikalarin sisteme uyum saglayamadigi bir
durumda c¢ok dar bir araliin belirlenmesi istikrarin saglanmasinda engel teskil
edebilecegi gibi, spekiilatif hareketlerin de ortaya ¢ikmasina zemin hazirlayabilir. Bu
olumsuzluklara ek olarak araligin ayarlanabilir nitelikte esnek olmasi merkezi

otoritenin kredibilitesinin azalmas1 sonucunu dogulrabilrnektedir.50

1.6.3.3. Kaygan Aralik(Sliding band)

Kaygan araligin bir 6nceki sistemden farki ortalama degerin sabitlenmemis
olmasi ve bu ortalama degeri belirlenmeyen siirelerde belirleniyor olmasidir. Bu
sistem genellikle yiiksek enflasyon sahibi olan ekonomilerde uygulanmaktadir.
Ancak Merkez paritenin ayarlanma donem ve oranlarinin bilinmeyisi piyasalarda

belirsizlik ve faiz oranlarinda hareketlilik yaratabilir.

1.6.3.4. Yonlendirilmis Sabit Arahk(Crawling Band)

Bu sistemde doviz kuru onceden belirlenmis bir dalgalanma marj1 dahilinde

dalgalanmaktadir. Bildirilen sabit deger etrafinda belirli sinirlar i¢inde dalgalaniyor.

Bu sistem sabit parite sistemine gore daha esnek bir yapiya sahiptir. Ayrica
sabit kur lizerinde baski olustugu zaman anlik ayarlamalar yerine belirli araliklarla
olmas1 diger avantajlarindan birisidir. ~ Ayarlamalar neticesinde sabit kurdaki

spekulatif hareketleri de 6nleyebilmektedir.

1.6.3.5. Yonlendirilmis Sabit Parite(Crawling peg)

Bu sistemde bir iilkenin parasinin diger 6nemli paralar karsisinda belirli
araliklarla dnceden belirtilmis oranlarda diisiirmektedir. Diislis degerinin dnceden
bilinmesi belirsizligi ortadan kaldirir anak bir {ilkenin her y1l parasinin deger kaybina
ugramasi faizlerin artisina sebep olmaktadir ve bu ekonomiyi olumsuz

etkilemektedir. Sabit aralik sistem ile kiyaslanirsa daha kati bir yapiya sahip

>0 Sebastian Edwards, Miguel A. savastano , “Exchange Rates in Emerging Economies: What Do
We Know? What Do We Need to Know?”, National Bureau of Economic Research, Cilt:7228,
September 1998, S.65-71.
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oldugunu ve sabit doviz kurlarla kiyaslandiginda, ayarlamalarin belirli bir siklikla

olmasidir. Fakat aralaginin bulunmamas belirsizliklerde ortadan kalkmustir.>!

1.6.3.6. Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemi

Bretton woods sistemi olarak da adlandirilan bu sistemde doviz kuru sabittir.
Yalniz otorite siiresiz bir sekilde kuru sabit siirdiirmek zorunlulugu yoktur. Zaman
zaman uygun olmadigi hallerde diizeltmelere gidebilir. Bu sistem istikrarli dis ticaret

dengesini saglasa da spekiilasyona yol agmaktadir.

Ayarlanabilir sabit doviz kuru sisteminde, ulusal para birimi belirli bir
seviyede bir doviz veya doviz sepetine sabitlenir. Bu diizeltme, sabit doviz kuru
sistemi kadar kati degildir. Bu durum, yetkili birliklerin kararina bagli olarak
sistemdeki sabit doviz kuru ile siirdiiriilebilir olmayabilir. Doviz kuru, ekonomik
politikaya bagli olarak uygun bir sekilde degistirilebilir. Bu sistem dis ticarette doviz

kuru belirsizligini azaltarak ekonomik istikrarmn saglanmasina yardime1 olmaktadir.>

1.6.3.7. Para Kurulu

Bu sistem kesin kurallara bagl sabit kur sistemidir. Para politikasinda yasal
sinirlamalar mevcuttur ve para otoritesi yerli parayr yalniz yabanci para girisi

karsil1i1 basabilmektedir.>

Para kurulunda, para birimi fiyati, zorunlu para birimi olarak sec¢ilen doviz
cinsi olarak tanimlanir. Belirlenen pariteyi korumak i¢in, para otoritesi, zorunlu para
biriminde, yerel para biriminin tanimlandig1 sabit doviz kuru {izerinden rezerv para
birimini satin alir veya satar. Merkez Bankalarinin geleneksel islevlerini sona erdiren
bir sistemdir. Para politikasi da yasal sinirlamalar getirmistir. Para biriminin, parasal
sistem ic¢indeki fonksiyonu acgisindan Merkez Bankasi'na alternatif bir kurumsal

ozelligi vardir.

>! Unal Caglar, Doviz Kurlar1 Uluslararas1 Para Sistemi ve Ekonomik Istikrar, Alfa Yaymevi,
2003,S.76.

> A. K. Ozdemir, G. Sahinbeyoglu, Alternatif doviz kuru sistemleri, TCMB Arastirma Genel
Midiirliigii, Tartisma tebligi, 2000, Ankara, S.1-10.

>*Sebastian Edward, Miguel A. Savastano, ""Exchange Rates in Emerging Economies: What Do
We Know? What Do We Need to Know?", National Bureau of Economic Research, say1:
7228,19909.
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Para kurulu sistemi, para politikasin1 ciddi olgiide sinirlayan kati sabit bir
d6viz kuru rejimidir. Bununla birlikte, doviz girisi varsa, para arzinin artmasina izin
verilmektedir. Ayn1 zamanda, hiikiimetin bu uygulamay1 siirdiirmek icin ¢ok ytiksek
doviz rezervlerine ihtiyact vardir. Bu sistem, diger sistemlere gore avantajlara

sahiptir. Bunlar;>*

- Faizi Diisiiriicii Etki: Para kart1 sistemi tarafindan saglanan giivenilirlik
para ve doviz piyasasini istikrara kavusturmaktadir. Bu durum piyasadaki belirsizligi

ortadan kaldirmakta ve faiz oranlarinin diismesine sebep olmaktadir.

- Odemeler Dengesini Saglama Etkisi: Bu sistemde, iilkedeki bir dis
fazlalik para arzimi arttirmaktadir. Para arzindaki artis, iilkedeki talep ve dolayisiyla
fiyatlar genel seviyeyi arttirmaktadir. Bu, ithalatta bir artisa ve ihracatta bir disiise

yol agmakta, boylece dis denge saglamaya yardimci olmaktadir.

- Krizi Azaltia1 Etkisi: Bu sistemdeki temel amag yerel finansal krizleri
onlemek oldugundan, konvertibiliteden taviz verilmedigi siirece olusacak krizlerin az

bir maliyetle atlatilmas1 saglanacaktir.

1.6.3.8. Tam Dolarizasyon

Bir {ilkenin kendi para bagimsizligin1 sona erdirmesi ve bagka bir iilkenin
para birimini kullanmasi ve kullanmasi1 gerektigi anlamina gelir. Para politikasi
kontrolii yerel olarak terk edildiginden, sistemin giivenilirligi en tst diizeye
¢ikarilmaktadir.> Parasal disiplini artirdig1 i¢in giivenilirlik daha yiiksektir. Ayrica,
istikrarsiz bir doviz kuru nedeniyle olusan olumsuzluklar1 da ortadan kaldirir. En
Oonemli maliyet, senyoraj gelirinin kaybedilmesi, Merkez Bankasi'nin son bor¢ veren
kurulusun roliine getirilen kisitlamalardir ve ekonomiyi déviz kuru krizlerine duyarh

hale getirmektedir.*®

Ulkelerin sectikleri déviz kuru politikasi, ekonomik hedeflere ulasmada

yardimci bir rol oynamaktadir. Bu nedenle iilkenin ekonomisinin genel yapisini ve

>* Salih Barigik, “Para Kurulu Sistemi, Ustiinliikleri ve Zayif Yénleri”, Gazi Universitesi I.I.B.F.
Dergisi, Say1: 2, 2001, ss. 51-68.

> Edwards, Savastano, Exchange Rates in Emerging Economies, S.52-61.

*¢ Ozdemir, Sahinbeyoglu, A. g. e. , S.1-10.
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bulundugu kosullar1 g6z 6nilinde bulundurarak en uygun doviz kuru sistemini segmek
gerekiyor. Ulkelerin déviz kuru sisteminin belirlenmesinde bir takim kriterler

kullanilmaktadir. Bu kriterleri asagidaki gibi listelemek miimkiindiir.
- Milli ekonominin uluslararasi mal ve hizmet ticaretine ac¢ikligi,
- Ulkenin dis ticaret yapisi,
- Finansal piyasalarin iilke i¢indeki yapisi,
- Ulkenin enflasyon orant,

- Ekonomik yapiy1 etkileyen temel bozukluklar.>’

*" Parasiz, A. g. e. , S.640.
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IKINCi BOLUM
2. VOLATILITE: KAVRAMSAL CERCEVE

Finansal piyasalar 1980’11 yillardan itibaren oOzgilirlesmis ve bilisim
teknolojisinde yasanan gelismeler ile diinya genelinde yayginlagsmaya baslamistir. Bu
gelismelere paralel olarak diinya ekonomisinde yasanan bunalim ve sarsintilarda
agirlikll olarak finansal piyasalardan kaynaklanmistir. Bu sikintilar ancak finansal
piyasalar bunalimdan ¢ikinca asilabilmistir. Bu sebeple 6nem sirasi itibariyla finansal
piyasalar reel ekonomiden daha on plana ¢ikmis ve daha yakindan izlenmeye

baslanmuistir.

Volatilite en genis anlamiyla, bir varligin fiyatinin ve piyasanin genelinin kisa
bir zaman aralig1 igerisinde gosterdigi dalgalanma 6zelligidir. Finansal piyasalarda
volatiliteye olan ilgi finansal piyasalarin gelistigi 1980’li yillardan itibaren artmaya

baglamistir.

Finansal zaman serilerinde volatilitenin dogru modellenmesi ve tahmini
akademik diinyada ve finansal piyasalarda iizerinde 6nemle iizerinde durulan bir

konudur. Bunun 2 temel sebebi vardir. Bunlar;

Bir varligin riskliliginin, varligin fiyatin1 belirlemede onemli bir belirleyici

olmasi ve volatilitenin risk gostergesi olarak kullanilmasi,

Kosullu ortalamanin etkin ekonometri ¢ikarimlar yapilmasina izin vermesi

i¢cin kosullu varyansin dogru tanimlanmasi gerekliligidir.

19 Ekim 1987'de diinya borsalarinin kisa bir zaman zarfinda biiyiik deger

kayiplar1 yasamasi sonucunda o giine Kara Pazartesi ismi verilmistir.

19 Ekim 1987 tarihinde diinya borsalar1 kisa bir zaman zarfinda biiyiik deger
kaybetmistir ve Finans literatiiriinde bugiin “Kara Pazartesi” olarak bilinmektedir. 19
Ekim tarihi bir giinde borsalarin en biiylik deger kaybina ugradig: giin olup, Ekim
aymnda ortalama hisse senedi fiyatlar1 yiizde 40 kadar deger kaybetmis ve finansal
piyasalarda ciddi bir kriz yasanmistir. ABD’de yasanan bu krize neden olan
faktorlerin neler oldugu ve finansal degiskenlerdeki volatilitenin hangi sebeplerle ¢cok

yiikseldigi 6nemli bir arastirma konusu olmustur.
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2.1. Volatilitenin Tanimi

Volatilite bir menkul kiymetin kisa bir siire i¢inde fiyatinda ve piyasanin
genel durumnda gosterdigi dalgalanma 6zelligidir." Volatilite istatistiksel olarak, bir
gozlemler setindeki gozlemlerin aritmetik ortalama etrafindaki dagilmasinin ve
yayilmasinin dl¢tisiidiir. Bazi ¢alismarda volatilite, toplam degiskenligin piyasadaki
degismelere karst duyarliliktan kaynaklanan kismim1 ifade ettigi seklinde
tanimlamaktadir. Bir bagka tanimda ise, volatilite herhangi bir degiskenin belirli bir
ortalama degere gore cok yiiksek artislar ve azaliglar gostermesi anlamina
gelmektedir.? Yani volatilite sistematik ve engellemeyen riski gosteren ve getirilerin
standart sapmasi veya varyanst olarak tanimlanmaktadir. Finansal piyasalarda
volatilite, belirlenen zaman dilimine, kullanilan 6l¢iim teknigine ve amaca bagh
olarak saatlik, giinliik, haftalik ve aylik fiyat degisimlerine dayanmakta ve genellikle

serilerin varyansi olarak tanimlanmaktadir.

Risk, bir metanin degeri hakkindaki belirsizliktir. Risk finans kuraminda ise
getirilerin olasilik dagiliminin varyansi olarak tanimlanir.® Finans sektdriinde risk
getirilerin standart sapmasi ya da varyansi olarak ifade edilir ve beta katsayisi ile
Ol¢iilir. Hisse senedi getirisinin piyasa getirisine gore farklilagmasini dlgmede
kullanilan beta katsayisi, hisse senedi fiyatindaki degisimin piyasa endeksindeki
degisime boliinmesiyle bulunmaktadir. Beta katsayisi 1’den biiyiik ise s6z konusu
hisse senedinin piyasa riskinden daha biiyiik riske sahip oldugu anlamina gelir. Beta
katsayist 1’den diisiik ise hisse senedinin riskinin piyasa riskinden diisiik oldugu

anlamina gelir.4

Risk ve volatilite kavramlar1 dolayisi ile birbirleriyle yakindan iligkili iki

kavramdir. Farkli hisse senetlerinin risk diizeyleri volatilitelerine bakilarak mukayese

! Borsa Terimleri Sozligi, (Cevrimigi) http://www.vborsa.com/borsa-terimleri-sozlugu, 13 Haz 2017.
? Lale karabiyik, Adem anbar, Volatilite ve varyans swaplari, Uludag tiniversitesi I. i. B. F, S.62.

> Murat Mazibas1,”Operasyonel Riske Basel Yaklasimi Uc Yapisal Blok Cercevesinde Bir
Degerlendirme”, BDDK Arastirma Raporlari, 2005, S.33.

* Timur Han Giir, Hasan Murat Ertugrul, “Déviz kuru volatilitesi modelleri: Tiirkiye uygulamasi”,
Ankara, iktisat Isletme ve Finans, Cilt: 27, Say:: 310, 2012. , S.48.
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edilir. Portfoylerde ek bir risk olmamasi durumunda volatilite getiri oranindaki

degisikligin tek kaynagi olarak kabul edilmektedir.’

2.2.Volatilitenin Etkileri

Finansal piyasalar; fon fazlasi olan taraftan, fon agigi olan tarafa fon
aktarilmasina aracilik eden; bir baska deyisle likidite ihtiyaci (fon ag1g1) olan kisi ve
kurumlar ile likidite fazlasi olan kisi ve kurumlan bir araya getiren ortamlardir. Bu
aracilik faaliyetinden dolay1 piyasalarda olusabilecek volatilite, bu aracilik islevinin
bozulmasina dolayisiyla finansal sistemin faaliyetine ve ekonomik performansa zarar
verebilmektedir. Dolayis1 ile finansal piyasalarda olusabilecek yiiksek volatilite
finansal sistemin ¢alismasina engel olabilmekte ve finansal piyasalarla ilgili yapisal

ve diizenleyici degisiklikler yapilmasini gerekli hale getirebilmektedir.6

Finansal piyasalarda gozlenebilecek yiiksek volatilite yatirimcilarin yatirim
planlarini ertelenmesine ya da iptal etmelerine neden olurken, politika Uygulayicilar
icin finansal piyasalar1 diizeltmek i¢in alinacak kararlarin yanlisligi sebebiyle sisteme

zarar verecek miidahalelere yol acabilmektedir.’

Volatilite kavrami, ekonomi literatiiriine 1973 yilinda ayarlanabilir sabit kur
sistemi olan Bretton-Woods sisteminin yikilmasindan sonra girmistir. 1973 yilinda
Bretton-Woods sistemi ortadan kalkinca sanayilesmis iilkeler paralarini serbest
dalgalanmaya birakmislar ve bunun {izerine yatirimcilar doviz kuru belirsizligi
ortaminda mali kaynaklarini yonetmek durumunda kalmislardir. Daha 6nce bu
konuda tecriibesi olmayan yatirimcilar bu yeni donemde biiylik kayiplarla
kargilagmiglardir. Bunu takiben kurlardaki asir1 dalgalanmalardan korunma g¢abalari

cesitli ekonomik {irtinlerin ortaya ¢ikmasina yol agmustir.

1973 yilinda OPEC (Petrol ihrag Eden Ulkeler Birligi) kaynakli petrol
krizinde piyasalarda biiylik dalgalanmalar olmustur. Bu kriz sonucunda petrol

fiyatlarindaki artiglar 6zellikle gelismis iilkelerde enflasyonun yiikselmesine neden

® Erk Hacihasanoglu, Menkul Kiymetler Piyasalarinda Volatilitenin Modellenmesi: iMKB i¢in
Bir Deneme, Ankara, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlar, Cilt: 139, 2003, S.35-46.

® Han Gir, Ertugrul, A.g.e. , S.53-77.

7 Sean Becketti, Gordon H. Sellon, “Has Financial Market Volatility Increased, Economic Review
Federal Reserve Bank of Kansas, Cilt:1989, Say1:6, S.17-30.
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olmustur. Yiiksek enflasyon ise hazine bonolarmin faizlerinde dalgalanmalara yol
acmis ve 1980’1 yillarda faiz volatilitesi ekonomi literatiiriinde tartisilan bir konu
olmustur. 1980’lerde bonolarin getirileri bilylik dalgalanmalar gostermeye baslayinca
bono portfoylerinin yonetimi i¢in yeni teknikler ve cesitli metalar gelistirilmistir.
Yasanan her kriz sonrasi yeni riskler anlasilmis ve bu yeni riskler yeni ¢ikarilan

yontemlerle atlatilmaya calistlmigtir.®

Finansal piyasa volatilitesine asil ilgi ise 19 Ekim 1987 tarihinde Amerika’da
sermaye piyasalari tarihinde gergeklesen en biiylik diisiis ile baglamistir. Dow Jones
Industrial Average (DJIA) 2246,7 puandan 1734,4 puana diismiis ve bir giin
icerisinde yatirimcilara yiizde 22,5 oraninda kayba sebep olmustur. Bu 508 puanlik
diisiisiin ardindan bir¢ok sermaye piyasasinda diislisler yasanmis ve olay uluslararasi
bir krize donligmiistiir. Bundan 2 yil sonra, 13 Ekim 1989’da yasanan 190 puanlik

diisiis oransal olarak daha diisiik olsa da yeni bir kriz korkusu olus‘[urmus‘fur.9

Ekim 1987 tarihindeki biiyiik diisiisten sonra ozellikle basta hisse senedi
piyasalari olmak iizere finansal piyasalardaki volatilitenin etkisini ve nedenlerini
tespit etmeye yoOnelik cok sayida c¢alisma yapilmistir. Bu ¢alismalarin en
onemlilerinden olan Schwert ve Becketti ve Sellon ¢alismalarinda, ABD sermaye
piyasalarinda 1987 ve 1989 yillarindaki krizlerin, 1929-1939 yillarindaki biiyiik

buhran zamanindaki kadar siddetli olmadigini belirtmislerdir.
2.3. Volatilite Tahminin 6nemi

Oynakligin tahminlemesi, ekonomik ve finansal varliklarin degerlerindeki
meydana gelen beklenmeyen degisikliklerin ekonomik aktorler ve politikacilar
tarafindan  degerlendirmelerine olanak saglamaktadir. Ekonomik aktorler
portfoylarin1  olusturken, dogru yatirim kararlar1 alabilmeleri igin varliklarin
volatilitesini dogru bir sekilde tahmin edilmeleri gerekmektedir. Bdylece
katlanabilecekleri bir riske uygun bir portfoy olusturabilmekle birlikte ayn1 zamanda

ilerde varliklarin tahmini deger kayb1 hakkinda 6nbilgiye sahip olabilmektedirler.'

® Erk Hacthasanoglu, A. g. e. , S.52.

® Han Giir, Ertugrul, A. g. e., S.43.

195 H. Poon, C. W. J. Granger, "Forcasting Volatility in Financial Markets: a Review", Journal of
Economic Literature™, Cilt: 41, Say1: 2, S.478.
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Volatilite tahmini varlik fiyatlandirma, portfoy yonetimi ve risk yonetimi
finansal alanlar yami sira, ekonomi alaninda oldukca sik kullanilan bir aractir.
Volatilite tahmini ie dngoriilen finansal varliklarin fiyatlandirmasi emtia fiyatinin
belirtmesine de yararli olmustur. Ramirez ve Fadiga'nin 2003'de yaptiklar1 ¢calismaya
bakilirsa, ABD'de bugday ile soya fasulyesi fiyatlarinin asimetrik volatilite yapiya
sahip olduklarim ortya koymustur.™ Taylor ve Buizza ise elektrik talebindeki
belirsizligi volatilite ise modellenmeye calismustir.? Ornek olarak baska calismalar
vermek istersek Narayan ve Narayan'in 2007 yilinda yapilan giinliik ham petrol
fiyatlarinin 1999-2006 yillar1 arasi tahmin edilmis ve soklarin asimetrik ve kalici

oldugu sonuclanmustir. ™

Volatilitenin tahmini politikacilar i¢in de wuygun politikalar1 tiretmek
acisindan 6nemli oldugundan dolay1r bu alan da bir¢ok arastirmaya konusunda yer
almistir. Ornek olarak Ruge-Murcia 2003 yilinda yaptig1 ¢alismas1 sonucu enflasyon
oraninin issizlik oran1 arasindaki iliski positif yonde oldugunu gostermistir.™* Rich ve
Tracy'nin 2004'de yaptig1 calismasinda ise enflasyon belirsizligi ile is akdi siireleri

arasinda negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir.”®

Volatilitenin modellenmesi bir tek ekonomi degiskenler ile sinirli kalmayip

kimya, tip, muhendislik gibi daha ¢ok alanida kapsamaktadir.
2.4. Doviz kuru volatilitesinin olc¢iilmesi

Volatilitenin bir diger ad1 "dalgalanma derecesi"dir ve zaman serisindeki

degerlerin degisiminin standart hatasi olarak tanimlanmaktadir. VVolatilite bir finansal

"' Octavio Ramirez, Mohamadou L. Fadiga, " Forcasting Agriculture Commodity Prices With
Asymmetric- Error GARCH Models" , Journal of Agriculture and Resourse Economics, Cilt: 28,
Sayi:1, 2003.

2 J. W. Taylor, R. Buizza, Using Weather Ensemble predictions in electricity demand forcasting.",
International Journal of Forcasting, Cilt: 19, Say:: 1, S.57-70.

3 paresh Kumar Narayan, Seema Narayan, "Modelling Oil Price Volatility ", Energy Policy, Cilt:35,
Say1:12, 2007, S.6549-6553.

" Francisco J Ruge-Murcia, "Does the Barro-Gordon model explain the behavior of US inflation? A
reexamination of the empirical evidence", Journal of monetary economics, 2003, S. 1375-1390.

> Robert Rich, Joseph Tracy, "The Relationships Among Expected Inflation, Disagreement, And
Uncertainty: Evidence From Matched Point And Density Forecasts.”, The Review of Economics and
Statistics, Cilt: 92, Say: 1, 2010, S. 200-207.
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varhigin dalgalanma derecesini Olgmektedir ve riskin boyutu ve piyasalarin

beklentilerini yansitiyor.

Finansal piyasalardaki asagi ve yukari yonlii hareketler ve biiytkliikleri
konusunda c¢esitli ¢alismalar yapilmis ve bircok teknign gelismesini beraberinde
getirmistir. Onceden yapilan c¢alismalarda, volatilitenin &lgiisii olarak bilinen
varyansin belli bir zaman diliminde sabit oldugunu varsaymaktaydi. Fakat son
yillarda yapilan amprik calismalarda doviz kuru serilerideki varyansin sabit
olmadigin1 gostermistir. Dolaysiyla sabit varyans varsayimi tizerinde kurulan zaman
serisi modellerinde degiskenler arasindaki iliskiyi gostermek konusunda yetersiz
kalmis ve degisken varyans yapisindan yararlanan yeni modelleme teknikleri

gelismistir.16

Eger finansal zaman serislerinde volatilite kiimelenmesi, kaldirag etkisi ya da
asir1 baskilik ozelliklerinden biri yada bir kagini sahipse, bu durumda regresyon

modeli sabit varyans varsayimi olmadigidan dolay1 gegersiz olur.!’

Kosulsuz degisen varyansda hata terimlerinin kosulsuz varyansi zaman iginde
degismezken, kosullu oldugu durumda hata terimlerinin varyansmin gegmis
donemine ait bilgi setine kosullu olarak ve zamanin bir fonksiyonu olarak
degismektedir. ikisininde en 6nemli ortak ozelligi ise kosulsuz varyansin sonlu

olmas: gerektigidir."®

2.4.1. Otoregresif Kosullu Degisken Varyans Modelleri

Doéviz kuru volatilitesi belirsizligi ve buna bagli olrak da riski biitiin
sektorlerde beraberinde getirmektedir. Volatilitenin Ol¢iilmesi, ekonomiyi ciddi

boyutta etkilediginden dolay1 6nem arz etmektedir.™

'® B. Giiloglu, A. Akman, Tiirkiye’de D6viz Kuru Oynakliginin Swarch Yontemi ile Analizil, Finans
Politik & Ekonomik Yorumlar, Cilt:44, Say1:512, 2007, S. 45.

7 {Inal H. Ozden, “IMKB Bilesik 100 Endeksi Getiri Volatilitesinin Analizi>’, Istanbul Ticaret
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1: 13, 2008, S.340-342.

® A. Gokge, A.g.e.,S.5

). K. Sengupta, "Modelling Exchange Rate Volatilityl", Department of Economics, UCSB
Departmental Working Papers, 2002, S.1-27.
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Klasik ekonometrik modellerin varsayimlarina gore anakiitle regresyon
fonksiyonundaki hata terimlerinin(ui) varyansinin sabit oldugunu varsaymaktadir. Bu

durum (homoscedasicity) olarak yani sabit varyanslik olarak da adlandirilmaktadir.
Sabit varyans varsayimi,
E = (uf)=o? i=1,2,...,n
Olarak ifade edilmektedir.

Her hata terimi varyansi bagimsiz degiskenlerin verilen degerlerine gore o
'ye esit (sabit) bir degerdir. Bu nedenle sabit varyansa esit varyans da denir. Yalniz
finansal seriler ¢ogu zaman sabit bir varyansa sahip degillerdir ve bu ekonomide
yasanan hizli degismelerden kaynaklanmaktadir. Degisen varyansda hata terimlerinin
kosullu varyansinin tiim gozlemler aynidir ve  asagidaki formul ile ifade

edilmektedir.?°
E = (u?) =of i=1,2,..,n

Zaman serilerinde Ongiliriilen hatalarinin  varyansinin  sabit olmamasi
durumunda yani donemden doneme degisiklik gostermesi heteroscedasticity olarak

da ifade edilmektedir.?*

24.11.1. ARCH Moedeli

Bilinen zaman serilerinin modellemesinde hata terimlerinin sabit varyansa
sahip olduklarini ileri siirmektedir. buna karsilik 1982 yilinda engle tarafindan
gelistirilen ARCH modeline gore hata terimlerinin sabit varyansa sahip
olmadiklarini, ingiltereye ait enflasyon verilerini inceleyerek bu varsayimin

saglamadig1 sonucuna raslanmistir.?

Bu modelin amacit kosullu varyansin ge¢mis degerleri kullanarak

modellemesidir. Klasik modellerde sabit varyan varsayimi ile calisirken, ARCH

* D.N Gujarati, Temel Ekonometri, Cev. Umit genesen, Giilay Giinlitk genesen, Istanbul: Literatiir
Yayinlari, 1999, S.356-357.

! lan Domowitz, Craig S. Hakkio, "Conditional variance and the risk premium in the foreign
exchange market", Journal Of International Economics, Cilt:19, Say1: 1-2, 1985, S. 47-66.

? §S. Kizilsu, S. Aksoy, R. Kasap, "Bazi Makro Ekonomik Zaman Dizilerinde Degisen
Varyansliligin Incelemesi" , Gazi Universitesi, [IBF Dergisi, S.1-18.
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modelinde kosulsuz varyansi sabit tutarken, kosullu varyansi gecmis hata terimlerine

bagli olarak zamanla degisebilmesine izin vermektedir

Geleneksel ekonomik modeller hata terimlerinin sabit varyansa sahip
olduklarini ileri surmusler. Engle , kosulsuz varyansin sabit ve varyansin zamana
bagli oldugu durumlardaki kosullu varyansi hata terimlerinin karelerinin bir

fonksiyonu olarak belirlemistir.?>

Engle(1982) hata terimi karelerin zamana gore degisimini Autoregressive
Conditional Heteroskedasticity (ARCH) siireci ile modellemistir. Bu kosullu siireg

icin ortalama modelinin hata terimi,

& = Ve — X¢B 2.
1)

Seklinde ifade edilir. Incelenen degiskenin dagilimi ,_; bilgi setine uygun,
ortalamas1 x, 3 Ve varyansi 6 olup normal dagilima sahiptir. Bu dagilimin gésterimi
asagida gosterilmistir.

YelGe—1 ~ N(xcB, 08) (2.2)

Hata teriminin ge¢mis degerlerinin bir fonksiyonu olan ARCH(q) siireci,

0= 0g + 016012 + O 5% + -+ 0,67 (2.
3)

Seklinde ifade edilebilir.?*

Farkl1 sekilde gosterimi ise,

02 =0y + X7 0.2, =0+ O(L)e? (2.
4)

Olarak yazﬂabilmektedir.25

» R. F. Engle, "Autoregressive Conditional Heteroscedasticity with Estimates of the Variance of
United Kingdom Inflation", Econometrica, Cilt: 50, Say1:4, 1982, S.987-1007.

*Ae.,S5.994.

* Tim Bollerslev, Ray Y. Chou ve Kenneth F. Kroner, ARCH Modelling in Finance: A review of the
Theory and Empirical Evidence, Journal of Econometrics 52, 1992, s.8.

* Gecikme operatdrii (L): LF €2 = €2 oldugu durumda 8(L) = YL, 0,17 = ;L + 0,12 + -+ + 6,LF
olmaktadir.
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o¢: tdonemli ARCH (q) siireci

60, sabit parameter

0,: bilinmeyen parametrelerin vektori
L: gecikme Operatorii *

g: ARCH siirecinin gecikme mertebesini, yani hatalardaki varyansin soku kag

donem kalic1 oldugunu gostermektedir.
{;—1: t- 1 donemindeki tiim bilgi seti
eZ .. q gecikme uzunluguna sahip hata terimi kareleri

Hata terimi Kkarelerinin gecikmeli degerleri ile olusturulan ARCH(q) modeli
yukaridaki gibi agiklanmaktadir. Kosullu varyansin zamana gore degisim sergiledigi t ile

gosterilmektedir.

ARCH(q) siirecinde regresyonda bagimli degiskenin gecikmeli degerlerine
yer verilmedigi halde siire¢ duragandir diyebiliriz. Aksi durumda bagimli degiskenin
gecikmeli degerleri hata terimleri ile iliskili olacagindan dolay1 ve bu durum varyans

modeline de yansiyacagindan duraganligi bozulmaktadir.

Parametreler ile alakali ARCH modellerinde bazi kisitlamalar mevcuttur.
Varyansin her zaman pozitif olmas1 gerektiginden dolayi, modelin kosullu varyansin
tiim katsayilarinin pozitif olmasi kosuluna uymasi (6, >0,
01,03, ..., 84) gerekmektedir. Diger taraftan 6; parametrelerin sifir olmasi durumunda
varyans 6;degerine esit olacaktir. Diger kisitlamala 8; degerlerinin her birisinin ya da
toplaminin 1'den kii¢lik olmasidir. Bu da ARCH modelinde duraganigi saglamaktadir

yoksa siire¢ sonsuz varyansl olmaktadir.”®

24.1.1.2. GARCH Modeli

ARCH modeli volatilite 6l¢glim yontemlerinin temeli olmasina ragmen bazi
eksiklikleri vardir. Parametrelerin pozitif olma sartt sayinin biiyiik oldugu kosullu

varyans modelinde saglanmayabilmektedir. Bu sorun ve bir takim kisitlamalari

M. Ogzer, S. Tiirkyilmaz, "Tiirkiye Finansal Piyasalarinda Oynakhklarm ARCH Modelleri ile
Analizi." Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlari, Say1:1593, 2004, S.5.
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istesinden gelebilmek amaciyla Bollerslev tarafinfan ARCH modellerinin
genigletilmis versiyonu olan, daha fazla gecmis bilgiye dayanan, daha esnek bir
gecikme yapisina sahip olan bir model yapist gelistirilmistir. S6z konusu modele
genellestirilmis ARCH veya GARCH ad1 verilmistir.?’

GARCH(p,q) modeli, ARCH(q) modeline p sayida ge¢mis donem kosullu
varyans modelin dogrusal formu ekleyerek genellestirilmistir. P sayida GARCH
terimi ve q sayida ARCH modeli GARCH (p, q) olarak gosterilmistir.

GARCH modeli kosullu varyansin gecikmeli degeri ve hata terimi karelerenin
gecikmeli degerinin bir fonksiyonudur. ARCH modelin genisletilmis hali olan GARCH

modelinde hata terimlerinin dagilimi asagidaki gibidir.
&l {e—1 ~ N(0,0¢)

GARCH (p,q) modelleri, bagimli degiskenin ge¢mis donem vayanslarina ve
varyansin gecmis donem oynakliklarina bagli olan bir modeldir. Degisen varyansin

GARCH(p,q) modeli asagidaki formiil ile agiklanmaktadir.?®
o2 =n+XE A0 s+ X, 0.t s=1,2,.p r=1,2,..q
n: kesim parametresi,
p: varyansin gecikme mertebesi,
g: hata terimi karelerinin gecikme mertebesi,
02,: t donemli GARCH(p,q) siireci,
02,_s: p gecikme uzunluga sahip varyansi,
g? .. q gecikme uzunluguna sahip hata terimi karesi,
A, 0, bilinmeyen parametreler vektorii,
{t_41: t-1 donemindeki tiim bilgi setini ifade etmektedir.

Dabha basit sekilde siireci ifade edersek,

?7'S. Laurent, J. P. Peters, "A Tutorial for GARCH 2.3 a Complete Ox Package for Estimating and

Forecasting ARCH Models", 2002, (Cevrimigi)
http://www.kpiontek.ue.wroc.pl/Garch23_Tutorial.pdf.
7. Bollerslev , "Generalized autoregressive conditional heteroscedasticity."Journal of

Econometrics, 31. 1986, S. 3009.
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o?=n+ A(L)a?, + O(L)e?

Seklinde gosterililr.

Modelde asagidaki kosullarin saglanmasi gerekmektedir.zg
p=0,9>0,n7 >0

6.->0,r=1,...,q

As=>0,5=1,2,....,p

Buna ek olarak stirecin duraganligini saglamak amaci parametrelerin toplami
1'den kiiciik olmalidir. Bire esit ya da 1'i gegmesi durumunda uzun dénem ortalama
varyansin degeri negatif olmasindan dolay: volatilite rahminini istatistiksel anlamda

mumkun olmayacaktlr.30

P'nin sifira ve g'nun bire esit olmasi durumunda, model birinci sira ARCH
modeline doniismektedir ve bu durumda parametrelerin tamami sifira esit

olmasindan dolay1 GARCH(0,1) modeli ARCH(1) modeline esit olacatir.

24.1.1.3. ARCH-M Modeli

1987 yilinda Engle, Lilien ve Robins tarafindan gelistirilen ARCH-M
modelinde kosullu ortalamadaki volatilitenin etkisini belirtmek amaci1 kosullu
varyans veya kosullu standart sapmay1 da kosullu ortalama modelinde agiklayici bir
degisken olarak ilave edtmektedir.> Bu model hisse senetin piyasalarinda kosullu
degisen varyansin beklenen senet getirisinin etkisini 6l¢gmek amaci dogrudan

dogruya kullanabilen bir modeldir.

ARCH modelinde kosullu varyansin etkisini incelemek i¢in hata terimlerini

kullanirken, ARCH-M modelinde kosullu varyansi agiklayici degisken olarak

» A. Gokge, "Istanbul Menkul Kiynetler Borsas1 Getirilerindeki Volatilitenin ARCH teknikleri ile
Olgiilmesi.", Gazi Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:3, Say1:1, 2001,
S.1-24.

3% 3. Hull, , Options, futures, and other derivatives, Upper Saddle River, N.J: Pearson/Prentice Hall,
2009, S.473.

L A. Gokee, " Zaman Serilerinde Kosullu Degisen Varyanslilik Yapisi: ARCH Modelleri — Déviz
ve Sermaye Piyasalarina Bir Uygulama, Doktora tezi, Ankara, 1998, S.5-80.
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denkleme ilave etmektedir ve bunun sonucunda model dogrusal olmayan bir modele

doniisecetir. 82

ARCH-M modelinin, kendine ait bir regresyon modeli yoktur. Bu nedenle

ortalamanin parametre tahmini ve kosullu varyansin fonksiyonu olarak incelenmektedir.

ARCH modeline ek yaparak ve kosullu ortalama i¢ine kosullu varyans terimi de

ilave ederek olusan bu model asagidaki gibidir.

Yelyer ~ N(Bxe + vhe , he)

— 14 2
he = apg+)Xi_ ;&1 + v,

& =Y — X B

Burada ARCH modeli gibi parametreler pozitif olmalidir ve duraganlik

kosulu saglanmasi gerekmektedir.*®

24.1.14. E-GARCH Modeli

Nelson tarafindan 1991'de gelisen bu modelde kosullu varyansin pozitif olma
zorunlulugunu kaldirmak amaci, kosullu varyansin tanimina yeni matematiksek
fonksiyon ekleyen bu modelde volatilite {izerindeki sokun asimetrik olarak
gostermeye calismistir. Bu nedenle Ussel GARCH( EGARCH: Exponential
GARCH) olarak adlandirilmustir.

Kosullu degisken varyans modelinin tersine soklarin simetrik yapiya sahip
olmasi ve tim parametre tahminlerinin pozitif olmasini gerektirmeyen bu model

asagidaki gibidir.

9(z) = OZ, + Y[|Z,| — E|Z;]

€
Zt = _t
The
Olmak tizere,

a6
3 A
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q p
nh, = ao+ ) @ g(zi)+ ) filnhe
i=1 =1

Z;, varyansi bire ve ortalamasi sifira esit olan standardize edilmis bir tesadiifi
degiskendir. Bu modelde kosullu varyanstaki pozitiflik kosulunu ortadan kaldirip

parametrelerdeki esitsizlik kisitlamalarina da gerek kalmayacaktir.®*

2.4.2. Doviz Kuru Volatilitesinin Ekonomi Uzerine Etkileri

Doéviz kuru volatilitesi; uluslararasi sermaye akimlari, yurti¢i yatirimlar ve
uluslararasi ticaret ve tiretimde olumsuz etkiler yarattigindan dolay1 ve artan finansal
serbestlesmeyle birlikte doviz piyasasindaki volatilite olduk¢a 6nemli bir konu hale

gelmistir.

Becketti ve Sellon ’a gore doviz kuru volatilitesinin ekonomi iizerine olumsuz
etkileri 2 kanalla gerceklesmektedir. Bu kanallar, uluslararasi ticaret ve uluslararasi

sermaye akimlari kanallaridir.®®

Doviz kurundaki belirsizlikler gelecekteki kar ya da zarar hakkinda belirsizlik
yarattigindan uzun donem yatirim kararlarin1 bozabilir. Dis ticaret yapan firmalar bu
nedenle uzun vadeli projeleri kabul etmekte isteksiz olur ve sonug olarak uluslararasi
ticaret bu durumdan negatif etkilenir. Diger taraftan eger uluslararasinda ticaret
yapan firmalar mallarin fiyatlarina risk primini eklerler ise bu durumda tiiketici talebi

diismektedir ve bu sekilde diinya ticaretinin biiyiimesi de negatif etkilenir.

Uluslararasi Ticaret Kanali: Doviz kuru volatilitesinin 6nemli zararlarindan
bir tanesi dis ticaret {izerinedir. Déviz kuru volatilitesi 2 temel sebepten dolayi
uluslararas1 ticaretin kiiresel yapist iginde Onem kazanmistir. Birincisi, ulusal
hiikiimetlerin doviz kuru volatilitesinin kendi para politikalar1 tizerindeki etkisini
artan bir bigimde hissetmeleri ve ihracata yonelik biiylime stratejisi izleyen bu

iilkelerde ihracat biiylimesinin iilkenin biiyiimesine biiyiik bir tesvik saglamasidir.

* T. Terasvirta-andersen, T. G. Davis, R. A. Kreiss, An Introduction to Univariate GARCH Models,
Handbook of Financial Time Series,.2009, S.17-42,

» Hiilya Kanalict Akay, Mehmet Nargelegekenler, "Finansal Piyasa Volatilitesi ve Ekonomi”,
Ankara  Universitesi ~SBF  Dergisi, Cilt:61, Sayt4, 2006, $.5-36, (Cevrimigi)
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-540-71297-8_1
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Ikincisi ise yatirimcilarin gittikge artan bir bigimde uluslararasi portfoylere ortak

olmalaridir.

Yiiksek doviz kuru volatilitesi riskten kagman tiiccarlar i¢in yiiksek maliyet
anlamina gelir ve ticaretin azalmasina yol agabilir. Ciinkii ticaretin yapildig1 zamanla
O0demenin yapildigi zaman farkli oldugunda yiiksek volatilite varsa doviz kurlar
kestirilemez. Bu sirketlerin karliliklari i¢in belirsizlik yaratir. Sonug olarak bu durum

uluslararast ticaretin faydasini azaltir.*’

Doviz kuru volatilitesi uluslararasi ticareti yliksek ihracat ve ithalat fiyatlar
ile de engelleyebilir. Eger firmalar doviz kuru belirsizligi sebebiyle dis ticarete konu
olan mallara bir risk primi koyarlarsa, tiiketiciler fiyat1 yiikselen mallardan tiiketim

taleplerini azaltabilirler ve bu siire¢ diinya ticaret hacminin daralmasina yol acabilir.

Hisse senedi ve faiz oram volatilitesinde oldugu gibi doviz kuru volatilitesi de
gelecek karliligi hakkinda belirsizlik yaratarak uzun donemli yatirini kararlarim
olumsuz etkileyebilir. Dis ticaretle ugrasan firmalar doviz kuru degiskenliginin
karlarin1 azaltacagi korkusuyla uzun donemli yatirim projelerine girmekte isteksiz

olabilirler.

Literatiirde doviz kuru volatilitesinin dis ticaret lizerine etkisini ampirik
olarak inceleyen bazi ¢aligma mevcuttur. Kenen ve Rodrik ve Koray ve Laspartes
calismalarina gore sanayilesmis iilkelerdeki reel efektif doviz kurunda meydana
gelen kisa donemli volatiliteyi ve bu volatilitenin bu {ilkelerin ithalatlar1 tizerindeki
etkileri incelemislerdir. Calismada 3 bulgu 6ne ¢ikmaktadir. Birinci bulgu, piyasalar
dalgali doviz kuru sisteminde iken volatilitenin, iilkelerin tecriibe kazanmalarina
ragmen azalmamakta oldugu; ikinci bulgu, iilkelerin maruz kaldigi kisa donemli
volatilitenin etkisinin tiilkeden iilkeye farklilasmakta oldugu ve son bulgu ise

volatilitenin uluslararasi ticaret hacmini baski altina ald1 g1d1r.38

*® Jat1 K. Sengupta, Raymond E. Sfeir, “Modelling Exchange Rate Volatility”, California, 2002,
(Cevrimigi), https://escholarship.org/uc/item/6kj5q7m5, 12 Haz 2017.

*” peter Hooper, Steven W. Kohlhagen, “The effect of exchange rate uncertainty on the prices and
volume of international trade”, Journal of International Economics, November,Cilt:8, Say1:4, 1978
S. 483-511.

% Peter Kenen, Dani Rodrik, “Measuring and Analyzing the Effects of Short-term Volatility in Real
Exchange Rates”, The Review of Economics and Statistics, 1986, Cilt: 68, Say:: 2, S.311-15
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Do6viz kuru volatilitesi ile ticaret akimlar1 arasinda iliski bulmayan
calismalara Ornek olarak 1ise Aristotelous ve McKenzie calismalari

gosterilebilmektedir.

2.4.3. Doviz Kuru Volatilitesinin Nedenleri

Biitce aciklarinda meydana gelen beklenmedik degisimler,f aiz oran,
Enflasyon orani, uluslararasi hareketlilik, spekiilasyonlar, teknolojik gelismeler doviz

kuru volatilitesi ile yakindan ilgilidir.*

Esnek doviz kuru sisteminin 6zelligi, doviz kurlarinin, déviz piyasasindaki
doviz arzina ve talebine gore belirlenmesidir. Yani esnek kur sisteminde doviz
kurlar1 piyasa sartlarina gore hesaplanmaktadir. Birgok ekonomist, esnek doviz kuru
sisteminde fazlasiyla istikrarli doviz kurlar1 beklerler. Ciinkii piyasa tarafindan
olusturulan fiyatlarin asir1 volatil olmamas1 beklenir. Ancak dalgali kur politikasi
hakkindaki ilk fikirler bunun gegerli olmadigini gostermistir. Doviz kurlarinin
degisken olmasi, eger kur seviyeleri ongoriilebiliyorsa ciddi bir sorun olusturmaz.
Cinkii  yatinmcilar tahmin edilen farkliliklar1 fiyatlara yansitip zaran
engelleyebilirler. Déviz kurlarindaki tahmin edilebilen degisimler uluslararasi ticaret
ve sermaye dolasimina zarar vermez. Ancak doviz kuru degisimleri tahmin edilebilir
degildir.

Esnek kur politikasinda kurlar piyasa aktorleri tarafindan belirlenmekte ve
arz-talebi etkileyen tiim unsurlar doviz kurlarimi etkilemektedir. Doviz arz ve doviz
talebini etkileyen tiim faktorler piyasa temelleri (market fundamentals) olarak

isimlendirilmektedir.

Piyasa temellerinin cari ve gelecek degerlerinde meydana gelecek tahmin
edilemeyen degisimler doviz kurlarin etkileyebilip ve doviz kuru volatilitesine katki
yapabilmektedir. Ayrica volatilite doviz kurlarinin kisa donemde hedefi asmasi

(overshooting) sonucunda da yiikselebilmektedir.*°

*Ae., S.46.
* Craig S. Hakkio, “Exchange Rate Volatility and Federal Reserve Policy, Financial Market Volatility and the
Economy”, Economic Review Federal, Reserve Bank of Cansas City, Cilt:1984, Say1:6, S.18-34.
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Do6viz kurlarmin belirlenmesinde parasal teori, iki iilke parasi arasindaki
doviz kuru hareketlerinin iki iilke para arzi ve talebi degisimlerine bagli oldugunu
varsayar. Teorinin altinda iki Onerme yatmaktadir. Birincisi iki iilke para birimi
arasindaki doviz kurunun i¢ fiyatlarin oranima esit olmasi, Ikincisi ise i¢ fiyatlarin her

iilkede para arz1 ve talebi tarafindan belirlenmesidir.**

Para stokundaki beklenmeyen degisimler doviz kurlarin1 daha oynak
yapabilir. Doviz kurlart piyasa katilimeilarinin cari parasal biiyiime hakkindaki
beklentilerini yansitir. Eger merkez bankalar1 para stokunda piyasa katilimcilarinin
beklentilerinin aksine bir degisim yaparsa bu durum doviz kurlarinda bir degisime
yol agabilir. Yani para stokunda beklenmeyen degisimler doviz kuru volatilitesine
katki yapabilmektedir. Ancak para stokundaki degisim beklenmiyor olsa bile doviz
kurlarinda degisim olmayabilir. Paranin dolasim hiz1 para stokundaki beklenmeyen
degisimin etkisini dengeleyecek bicimde ters yonde degiserek fiyatlarin artmasini
engelleyip, doviz kurlarinin degisimine engel olabilir. Sonug¢ olarak doviz kurlarinin
belirlenmesinde parasal teoride, piyasa temelleri, para arzi ve para talebiyle ilgili tim

faktorleri igermektedir.*

Hiikiimetlerin beklenmeyen biitce agiklar1 da déviz kuru volatilitesine etki
edebilir. Beklenmeyen biitce agiklan doviz kuru volatilitesini reel faiz oranlarim
yiikselterek etkiler. Yiiksek reel faizler diger iilkelerden sermaye akisina yol acar ve
bu durum esnek kur sisteminde doviz kurlarint degistirir. Dolaysiyla biitce agigindaki

beklenmeyen degisimler doviz kuru volatilitesini de etkileyebilir.

*! Michael Mussa, Ed. Ronald MacDonald, Mark P. Taylor,“Emprical Regularities in the Behaviour of Exchange
Rates and Theories of the Foreign Exchange Market”, Exchange Rate Economics, Cilt: I, , Cambridge: Edward
— Elgar Publishing, 1992, S.91-92.

* Han Giir, Ertugrul, A. g. e., S.12-30
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UCUNCU BOLUM

3. TURKIYE' DE DIS TICARET

3.1.D1s Ticaret Tanimi ve Onemi

Dis ticaret en yalin haliyle bir mal veya hizmetin {ilke disinda belli bir tutar
karsiliginda alim yada satimmin gergeklesmesinden ibarettir. Baska bir deyisle
tilkelerin karsilikli mal yada hizmet transferidir. Digs ticaret bir tilkenin gelismisligini
gostermekle birlikte ayni zamanda gelir kaynagimin biliyiikk bir kismimi da
kapsamaktadir ve bir {lkenin refah seviyesini arttirmada onemli bir rol

oynamaktadlr.1

Dis ticaret birbirine bagli olmayan ve esit haklara sahip olan iki iilke arasinda
gerceklesmektedir. Bu nedenle siyasi devletlerin arasinda bir smir olmasi
gerekmektedir. Sinirlarin kalktigi durumlarda ekonomik birlikler kurulmaktadir. Bu

sekilde devletin dis ticaret yapmasi icin smnirlar engel olmayacaktir.?

Ikinci diinya savasindan sonra ticarette serbestlesme fikri ivme kazanmustir.
Dis ticaret, ihracat(dis satim) ve ithalat(dis alim) unsurlarindan olusmaktadir. Yalniz
dis ticareti etkileyen baska unsurlarda bulunmaktadir bunlar ¢esitli dogal kaynaklar
ile bilgi ve teknolojik yeterliligin verdigi kazan¢ saglayacak faaliyet alanlarinin

tiimiini kapsamaktadlr.3
3.2.D1s ticaret nedenleri

Glinlimiizde dis ticaret yapmayan bir diinya diisiinemeyiz. Kiiresellesmis

diinyada disa agik olan iilkelerin refah diizeyleri artis kazanmaktadir.

Ulkeleri dis ticarete iten nedenleri dort baslik altinda inceleyebiliriz.4

' Meryem Kara, E- Dis Ticarette Karsilagilan Sorunlar Uzerine Bir Arastirma: Gida Sektdrii Ornegi,
Yiiksek Lisans Tezi, Fatih Universitesi Sosyal bilimler Enstitiisii, [stanbul,2012, S.34.

? Serhan Ortag, Dis Ticaret islemleri, Muhasebe Uygulamalari ve Uygulamalarin Muhasebelestirme
Standartlar1 Karsisindaki Durumu, Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Ankara, 2010, S.5.

* Ersoy Kagmaz, Tiirkiye’de Dis Ticaret islemlerinde Uygulanan Finansman Teknikleri ve Lojistik
Sektoriine Yonelik Bir Arastirma, Yiiksek Lisans Tezi, Maltepe Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Istanbul, 2014, S.6.

“H. Seyidoglu,Uluslararasi iktisat,Giizem Can Yaymlar, Istanbul, 2001, S.23.

37



- Yurti¢i Talep Karsilandiktan Sonraki Uretim Fazlasi: Ekonomiler igin
sanayi devriminden Once temel sorun, iiretimin nasil arttirabilecegi iken
devrimden sonra iretilen mallarin uluslararasi piyasalarda nasil
pazarlanabilecegi sorusuna yanit aramaya baslamistir. Giliniiziimgzde tlkeler

iirettikleri mallarin ihrag yoluyla elden ¢ikarmaya calisirlar.

- Yerli Uretimin Yetersizligi: Baz1 iilkeler bir takim iiriinleri {iretmemekte
yada irettikleri {rlinler yurt ici talepleri karsilayacak seviyede degildir.
Glniimiizdeki kosullar1 degerlendirirsek hicbir tlkenin kendi kendine
yetmeyecegi(otarsi) bir gercektir. Dogal kaynaklarin yeryiiziinde dengesiz
dagilimi, ekonomik gelisim farkliliklari, teknik bilgi ve uzman emegin

yetersizligi iilkeleri dis ticarete yonelten nedenler arasinda yer almaktadir.

- Uluslararas1 Fiyat Farkhliklar: Ulkeler iiretim maliyetlerinde, teknoloji ve
sahip olduklar1 tiretim faktorlerinde birbiriyle farklilar. Bu durum iiretim
maliyetlerini etkilerken ayni zamanda verimlilik farkliliklarina da sebep olur.
Bu verimlilik farkliliklar1 ilkelerin direttikleri biitiin mallar1 degil, sadece
iclerinde en ucuza iiretebildikleri mallar1 yurt digina satip, iiretimi maliyetli

olan iirlinleri ithal etmeyi tercih etmesine yol agmaktadir.

- Mal Farkhlastirmasi: Belirli bir mal grubunu {iireten firmalardan olusan
topluluga endiistri denir. Firmalarin trettikleri mallar birbirine her ne kadar
benzese de, iiretime konu mallar bire bir ayn1 degiller. Mallarin Goriiniisii,
kullanis1, kalitesi birbiriyle farklidir. Ote yandan uluslararasi zevkler ve gelir
seviyeleri farkli oldugundan dolay:1 farkli {iriinleri se¢melerinin nedenidir.

Tiiketicilerin farkli Girlinleri segmesinde fiyat dnemli bir etkendir.

Ulkenin dis ticaret yapma nedenlerinin arasinda Giimriik tarifelerinde
uygulanan indirimleri, uzmanlasma, kiiltiirel ve toplumsal tercihler , ortaya ¢ikan
yeni aliskanliklar, banakacilik sektoriiniin gelisimi ve 6deme kolayliklari, sermaye

birikiminin saglanmasi, tesvikler ve yardimlari da yer almaktadir.
3.3. D1s Ticaret Politikalar1 ve Amaclan

Bir iilkenin dogrudan dogruya bir ticaretin engellenmesi, sinirlandirilmasi,

yapilis ve uygulanig bigimine yonelik olusturdugu kararlar ve yontemlerden ibarettir.
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Aldig1 tedbirlerin asil amaci kisi basina diisen gelirin seviyesini arttirmak ve ayni

zamanda ekonominin ihtiyag¢larini karsilamak ve yerli iiretimi korumaktir.

Ulkeler dis ticarete, gesitli politikalarla miidahale etmektedirler. Gelismis ya
da gelismekte olan iilkeler ekonomide dengesizligi gidermek amaci ya da
sanayilerini gelistirmek veya sosyal ve siyasi nedenlerden oturu farkli araglar

kullanarak amaglarini gerceklestirmek adina ticarete miidahalede bulunuyorlar.5

Dis ticaret politikalarinin amaglarini bes grupta inceleyebiliriz.

3.3.1.1. Kendi Kendine Yeterlik(Otarsi)

Eonomik yapinin dis yardimi almadan, uluslararasi ticaret ve sermaye
akiginin olmaksizin kendine yetecek bir ekonomi izlenmesi anlamina gelemekte yani

iilke ihtiyaci olan herseyi kendi biinyesinde iiretmektedir.®

Bu politikay1 izleyen iilkelerde hiikiimetin yogun miidahalesiyle milli

ekonomi dis diinyadan tamamen soyutlanmaktadir.

3.3.1.2. Ekonomik Refah

Ulkenin serbest dis ticaret ve karsilagtirmali iistiinliikler teorisini benimseyip,
ululararasi is boliimiinden en ¢ok fayday1 saglamak amacindadir. Bu amaca ulagsmak

icin kisiltlamalar1 kaldiran ve ticareti genisleten politikalar izlemektedir.”

3.3.1.3. Dis Rekabetten Korunma

Ulkeler kendi yerli sanayisini dis piyasa rekabetinden korunmak icin bazi
sinirlandirmalara ve kisitlamalara bagvurmaktadir. Az gelisen iilkeler, gelecekte yada
yeni kurulan endiistrileri olgunlagsma asamasini atlatana kadar boyle bir korunmaya

ihtyag duyabilmektedirler.®

*1. Z. Capan, Dis Ticaret ve Ekonomik Biiyiime iligkisi:1980 Sonrasi Tiirkiye Ornegi, Yaymlanmanus
Yiiksek Lisans Tezi, Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Iktisat Ana Bilim Daly,
Manisa, 2009, S.32.
®S. Karluk,Uluslararasi Ekonomi Teori ve Politika, Beta Basim, Istanbul, 2003, S.167.
7

A.e.
® H. Seyidoglu, Uluslararas: Iktisat, Teori Politika ve Uygulama, Giizem Yaynlari, istanbul, 1998,
S.117.
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3.3.1.4. Dis Odemeler Dengesizliklerinin Giderilmesi

Dis 6demeler bilangosundaki dengesizlikler dis agik veya dis fazla olarak

gosterilir.

Odemeler bilangosundaki aciklar ekonominin iizerinde negatif etkiler
yaratmaktadir ve bu durum ile kars1 karsiya gelen iilkeler doviz rezervlerinin
tilkenme olasiligindan dolay1 biiyiik bir baskiya maruz kalmaktadirlar. Sonug olarak
bu iilkelerde politikalar1 dis ticaretin agiklarini gidermek yoniinde ve doviz

kazandirici islemleri kisitlama yoluna gitmektedir.

3.3.1.5. Tam Istihdam Saglama

Tam istihdam bir ekonominin sahip oldugu iiretim Ogelerinin timiini
kullanmas1 anlamina gelmektedir. Bir iilkede tam istihdam gerceklesirse gecerli iicret
diizeylerinde ve ¢alisma sartlarinda herkes is bulabilmektedir. Boyle bir ekonomide

kapasite etkin bir sekilde kullanilmaktadir.

Tam istthdamin saglandigi bir iilkede i¢ dengede saglanmaktadir. Tam
istihdamin dis ticaret politikasi ile saglanmasi i¢in iilke i¢inde ekonomik faaliyetlere
siirlar yada tesvikler getirilerek elde edilmektedir.’

3.3.2. D1s Ticaret politikalarin Araclari

Hiikiimetler dis ticarete farkli araglar ile miidahalede bulunmaktadirlar. Bu
araclart dogrudan ve dolayli politika araglart olarak iki grupta incelemek

miimkiindir.*°

3.3.2.1. Dolayh politika araclar:

Para ve maliye politikalar1 dolayli politika araglar1 olmaktadir.

3.3.2.1.1.  Para politikasi

Merkez bankasi tarafindan bilerek ve isteyerek makro ekonomik hedeflere

ulasmak i¢in kredi ve para kosullarina miidahalede bulunmasidir.'! Kisacas1 merkez

® Karluk, A. g. ., S.168.
1% Seyidoglu, A. g. e. , 2003, S.120.
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bankasinin piyasada varolan para miktarint makro ekonomik degiskenlerdeki
hedefelerine ulasma i¢in dengelemek amaciyla uyguladigi politikalarin tiimiimiine

para politikasi denir.

Sik1 para politikasinda faizler yiikselir, genis para politikasinda ise faizler

diismektedir ve disa dogru sermaye akis1 olmaktadir.'?

3.3.2.1.2. Maliye Politikas1

Devletin kamu harcamalar1 ve vergilerle piyasaya miidahale etmesi maliye
politikasinin kapsamina girmektedir. Maliye'nin genisletici politikalar1 6demeler
dengesini  olumlu  etkilerken, daraltict  politikalar  olumsuz  sonuglar

olusturabilmektedir.™

3.3.2.2. Dogrudan Politika Araclar:

3.3.2.2.1. Giimriik Tarifeleri

bir malin giimriik smirmni1 gegisinde 6denen vergi ve harglardan ibarettir.

Tarifelerin ekonomi iizerinde fiyat mekanizmasina bagh etkileri bulunmaktadir.

Giimriik tarifelerini baslica Advalorem, Spesifik ve karma giimriik tarifeleri
olmak tizere ii¢ gruba ayirabilir. Spesifik glimriik tarifesi, mallarin birimi ve agirhig
gibi fiziksel olgiileri {izerinden belirli bir deger verginin alinmasidir. Advalorem
giimriik tarifesi ise malin degerinin belirli bir ylizde orani olarak alinan vergidir.
Karma giimriik vergisi her iki giimriilk vergisi tiirliniin bir arada kullanilmasidir.
Malin hammadesi Tlizerine spesifik, mamul {izerine ise advalorem vergi

14
konulmasidir.

Tiirkiye'de advalorem gilimriik tarifesi kullanilmaktadir.

1 Vildan Serin, iktisat Politikasi Secme Konular Para Politikas1 Maliye Politikasi, alfa yayinevi,
1998, S.1.
2 Emin Ertiirk, Uluslararas: iktisat, Alfa Yayincilik, 2001, S.108.
13

Ae.
" Gokhan Kurt, 2001 Ekonomik Kriz Sonrasinda Tiirk Dis Ticaretinin Incelenmesi, Yiiksek Lisans
Tezi, Bilecik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Bilecik, 2011, S.17.
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3.3.2.2.2. Tarife Dis1 Araglar

Genellikle dovizin c¢ikisina sebebiyet veren islemlerin kisitlamak ya da

yasaklamak amaci d6viz gelirinde sinirlama uygulamastyla yapilmaktadir.™
Tarife dis1 araglar1 asagidaki gibi siralanmustir.

- Miktar Kisitlamalari: Kotalar, ithalat yasaklari, dovizin kontrolu vb.
yollarla ithalati sinirlandirmak amaci iilkeden ¢ikan ya da iglkeye giren

mallarin miktarmi direkt belirlemektedirler.

Bunlar da giimriik tarifeleri gibi ithalat1 pahalilastirip yerli iretimin karliligini
artiran, yani fiyat mekanizmasi yoluyla serbest ticarete miidahale niteliginde olan

Onlemlerdir.

- Tarife Benzeri Araglar: yerli tiretimin karliligin1 arttirmak amaci yeni fiyat
mekanizma yoluyla ithalat1 pahalastirip ithal ikamesi endiistrilere tesvik edici

oOnlemler almaktdir.

- Gorunmez Engeller: Devletin, halkin gilivenligini ve saglin1i nedeniyle

cikartmis oldugu diizenlemeler ve standartlardan ibarettir.

- Goniillii Thracat Kisitlamalar: gelismekte olan iilkelerde emegi yogun olan
mallarin {izerine, alic1 ile saticinin belirledigi ve uyguladigi goniillii ihracat

kotalaridir.*®

3.3.2.2.3. Ihracatin Ozendirilmesi

Devletlerin ihracatin tegvikini saglamak i¢in almig olduklari bazi 6nlemler
vardir. Ozellikle az gelismekte ve yeni piyasalara acilmaya calisan iilkelerde boyle
onlemlere basvurmaktadirlar. Bunun i¢in ihracatc¢iya, iilkeye kazandirdigi dovizin
karsiligina daha fazla yerli para 6denmesi ya da iiretimde maliyetleri diisiirerek farkl

yollara basvurmaktadirlar.’’

“Ae.

'® Seda Bayrakdar, 1980 Sonrasi Uygulanan iktisat Politikalarinin Tiirk Dig Ticareti Uzerine Etkisi,
Yiiksek Lisans Tezi, Kirikkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kirikkale, 2007, S.8.

' Seyidoglu, A. g. e. ,1998, S.119-120.

* Arbitraj: Paha kazanmig hisse senedi, tahvil, doviz gibi degerli kagitlar satarak daha karl gordiigi
ya da yiiksek verim getirme olasilig1 bulunan baska degerli kagitlar satin alma isidir.
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3.3.2.2.4. Doviz Kontrolii

Doéviz kontroliinii dar ve genis anlamda ele alabiliriz. Dar anlamda doviz
kontr6lii, doviz iizerine yapilan banka ve borsa arbitrajlar* ile bunlarin
denetlemesidir. Giinlimiizde gelismis iilkelerde uygulanan doviz kontrolii, biiyiik
Olclide bu anlamda bir denetlemedir. Bu sekilde kontrol, daha ¢ok merkez bankasinin
piyasaya milli paranin doviz kurunu istikrar i¢inde tutmak amact yaptigi
miidahelesidir. Doviz piyasasinda talebin arzdan fazla olma durumunda ise, dovizin
fiyat1 yiikselmektedir. Boyle bir durumda Merkaz Bankasi elindeki rezervlerin belli
bir kistmini piyasaya siirmesiyle fiyatlardaki meydana gelen artislar1 engeller.
Piyasada doviz talebinin diistigi durumlarda , dovizi satin alarak fiyat1 yiikseltmeye
calisir. Ulkeye sermaye giris ve cikislarim1 diizenlemek igin iskonto hadlerini

yukseltip ya da azaltir."®

Genis anlamda doviz kontrolii , i¢ ekonomi politikalar ile doviz fiyatinlarini
ayarlanmasi, goriinmeyen islemlere getirilen miktar kisitlamalari, doviz alis ve satis
primleri, doviz sahip olma hakkinin devlete birakilmasi ile blokaj ve O6deme

anlagsmalarini da i¢ine alan oldukc¢a kapsamli bir denetleme seklidir.

Doéviz kontrolii, bir iilkenin tiim kesimlerinin kazandig1 yabanci paranin tek
bir merkezde toplanip, tiim doviz harcamalarinin da yine ayni merkezden
yapilmasidir.Boyle bir sistemde dovizin serbest piyasalarda alinip satilmasi yasak ve
herkes kazandig1 doviz miktarini bildirip hiikiimetin belirledigi siire ve kosullarinda
yine hiikiimete satmak zorundadir. Kazanilan veya bulundurulan dovizin bildirmeme
yada teslim etmemenin cezasi vardir. Bdylece iilkede birikmis doviz , devlet
tarafindan tlkenin ihtiyaglarina gore tahsis edilir. D6viz harcamasi durumunda olan
ve ddvize ihtiya¢ duyan kurumlar veya kisiler ise hiikiimete miiracaat ederek doviz
talebinde bulunurlar. Hiikiimet fiyat ve doviz rezervini kontrdl altina tutup, doviz
harcamalarini denetlemektedir. Tiim doviz harcamalar1 belli kriterlere uygun olmasi
zorunda yani hiikumet doviz taleplerini inceleyip denetler ve talebr kendi
belirleyecegi fiyat ve miktarda karsilar. Kisacasi iilke iginde dovizin biitiin giris

cikislar1 devlet kontrolii altinda gergeklesmektedir.

¥ D§viz Kuru Sistemler, Politikasi, Ve Déviz Kontrolu, izmir Ekonomik Universitesi (Cevrimigi)
Https://Docplayer.Biz.tr
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Grafik iizerinde bu durumun incelemesini yapabiliriz.
Grafik 3.1: Déviz Kontrolii Rejiminde Talep ve Arz Egrisi

Dolarin
TL Fiyati
I 3

- e o ——— m

B Dolar Miktart
Kambiyo Denetimi

O foewim
@}

Kaynak: Déviz kontrolii, (Cevrimigi) https://aspompi.wordpress.com /

TT Doviz islemlerinin serbest olmas1 durumunda dolar talep egrisi, AA dolar
arz egrisini ve talep ve arzin kesistigi nokta(OP) ise kurun serbest piyasa kosulunda

dengesini gostermektedir.

Doviz kontrolii(kambiyo denetimi) rejimlerinde hiikiimetler resmi kuru
genellikle denge kurunun altinda belirlemektedir. Buda ulusal paranin asir

degerlenmesi anlamina gelmektedir.

Grafikte OR resmi doviz kurunu, OB bu kurdan doviz talebini, OD bu kurdan
doviz arzin1 ve DB talep fazlaligin1 gostermektedir. Hiikiimet yetkililerin OD'ye esit
tutarda lisans ¢ikarmalidir. Boylece asir1 degerlenmis doviz kurundan sinirlt sayida
kisilerin talebi karsilanmis olacaktir. Talebi karsilanmamis kisiler dovizi yiiksek
kurdan bile alma olanag: yoktur. Buda doviz kara borsanin ortaya ¢ikmasina neden

olacaktir.

1970'lerden sonra doviz konrol sistemini Bat1 Avrupa iilkeleri tamamen terk
etmistir. Fakat gelismekte olan {ilkelerin diinya ticaretinin serbestlestirilmesine
katkilar1 sinirli oldugu igin, bu iilkelerde déviz kontrolii, dis ekonomi politikalarinda

konuma sahiptir.
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Giiniimiizde uygulanan doviz kontrdliiniin baglica dort temel amaci vardir.

Amaclar asagida aglklanmlstlr.lg

- Odemeler Bilancosu Aciklarni Giderme: Déviz kontrolii, doviz
gelirlerinin ¢esitli ihtiyaglar arasinda mevcut olan doviz rezervlerini
asmayacak sekilde dagitilmasimi gerektirdiginden, teorik olarak odemeler
bilangosu a¢igin1 ortadan kaldirir. Ayrica, meveut kit doviz rezervleri belli bir
oncelik sirasina gore dagitilir ve bdylece kit kaynaklar daha rasyonel bir

sekilde kullanilmis olur.

- Sermaye Ihracim Kontrol Altina Alma: Faiz oranlarinmn yurt disinda
yiiksek olmasi veya iilke parasinin devaliie edilebilme olasiliginin yiiksek
olmasi, iilkeden 6nemli boyutta kisa vadeli sermaye ¢ikisina sebep olabilir.
Bu durumda iilkenin 6demeler bilancosu aciklar: biiylir ve milli paranin dig
degeri diiser. Bu sebeple doviz kontrol rejimi uygulanabilir ve ilk
uygulamalar1 1930' larda Almanya, Danimarka ve Arjantin gibi {ilkeler
sermaye ¢ikigini kontrol altina alabilmek i¢in etkin bir arag olarak
kullanmiglardir. Sermaye ¢ikis1 6nlendikten sonra bu kontrol 6nlemlerine son
vermek gerekirken hiikiimetler bu kontrole devam etmektedirler. Bu sebepler
IMF doviz kontrol rejimini sadece sermaye g¢ikisin1 engellemek igin

kullanilmasina izin vermektedir.

- Ekonomik Kalkinmayr Gerceklestirme: Gelismekte olan iilkelerin
hiikiimetleri, kendi kalkinma plani ¢ergevesinde doviz kontrolii ile ekonomik
kalkinma icin gereksiz mallarin ithalatin1 cezalandirip gerekli olan mallarin
ithalatim1 tesvik ederler. Doviz kontrolii uygulanan ekonomilerde, iilkeler
biiylik 6l¢iide diinyadan soyutlanirlar. Ciinkii doviz kontrolii yerli iireticiyi
yabancilarin yikici rekabetinden korumak i¢in ithalati kisitlama yoluna gider.
Doviz kontrolii lilkenin sanayisini korumak amaci degil 6demeler bilangosu
acigmi kapatmak i¢in bile uygulanirsa bile, azalan ithalan sonucu rakip yerli
tireticiler bu durumdan yararlanir ve bdylece sanayilesmeye dayali kalkinma

gerceklesir.

 The use of foreign exchange control to promote economical stability, (Cevrimici)

www.earforex.com, 8 temmuz 2013.
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Devlete Gelir Saglama: Genellikle gelismekte olan {ilkeler gelir saglamak
amactyla doviz kontrol rejimini uygulamaya koyar. Déviz kontrol rejiminde
biitiin doviz gelirlerini sahip oldugu tekel ile devlet kendine aktarir. Biitiin
doviz gelirleri devletindir ve dovize ihtiyact olanlar dovizi devletten temin
etmek durumundadirlar. Yani devlet, dovizi ucuza alip pahaliya satarak gelir
elde eder. Devlet bazi islemler i¢cin Devlet, belirli bazi islemler icin yapilan

doviz satislarindan doviz talebini kismak amaciyla "prim" tahsil eder.
Doviz kontroliiniin etkileri asagida aglklanmlstlr.zo

Konvertibiliteden Uzaklasma: Doviz kontrol rejimi uygulayan iilkeler
konvertibiliteden tamamen uzaklagir. Uluslararasu 6demelerde ¢ok tarafli
denklestirme yerine iki tarafli anlagsmalar yapilir ve bu anlagsmalarda hangi
malin ne miktarda alinip satilacagina karar verilir ve taraf iilkeler degisimleri
konvertibl doviz* olmadan gergeklesir. Bunun sonucunda fiyat ve maliyet
arasindaki iligkiler bozulup, tlkeler arasinda ayirimeir uygulamalar ortaya
cikar. Sonug olarak uluslararasi ticarette belirsizlik ve karisiklik meydana

gelir ve karsilastirmali tistlinliiklerden uzaklasir.

Parasal Gelirlerde Yeniden Dagilim: Do6viz kontroliiniin parasal gelirinin
yeniden dagitim1 etkisi ekonominin sartlarina baglidir. Doviz kontrol
rejiminde parasal gelirler devlete dogru kaymaktadir bunun nedeni iilkenin
icinde doviz gelirini elde eden kisilerin, bunu devletin belirleyecegi fiyattan
ona satmasi zorunlulugudur. Ayrica devlet déviz satisindan belli oranda vergi

elde etmektedir.

Yasal Olmayan Islemlerde Artis: Doviz kontrol rejimi uygulamas: ile
devletin doviz talebini kisitlamasi iilkede ticari ve sosyal ihtiyaglarin tatmin
edilmemesine ve ekonomik sikintilarin artmasina neden olur. Ulkenin
O0demeler bilangosu acgiklar1 baski altina alinir ve doviz talebinin arzindan

daha fazla oldugu i¢in devlet ihtiya¢ dnceligine gore ihtiyag¢ sahiplerine doviz

* Konvertible Doviz: Uluslararast para piyasalarinda biitiin tilkelerce kabul goren ve bu sebeple bir
diger tilke parasina serbestce ¢evrilebilme imkanina sahip dovizlerdir.

* Gelirin Yeniden Dagilim: toplum iginde dagilmis gelirin, kamu maliyesi aracilig ile yeniden
dagitilmast siirecini ifade eder
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tahsis eder. Bu durumda, baski arttikca doviz kagirilmasi ve doviz kara

borsasi Olusumlari olaganlasir

- Uluslararas1 Ihtisaslasmadan Uzaklasma: Doviz kontrolii uygulayan
ilkelerde belli bir mal1 en ucuz bulunan iilkelerden degil, onlara tahsis edilen
belli iilkenin parasi yada o paranin gegerli olan yerlerden ithal edilmesine izin
veriliyor. Mesela eger diinyanin en kaliteli ve ucuz tekstil makineleri
Almanya'da {iretilirse fakat tekstil makinesi ithalati i¢cin fransiz frangi diisiik
kurdan satiliyorsa, ithalatcilar daha diistik kaliteli ve daha ucuz olan fransiz
tekstil makineleri ithal etmeyi tercih ederler. Bu durumda iilke ayn1 miktar
doviz ile daha ¢ok tekstil makine almak yerine daha az miktarda ve daha
diisiik kalite ile makine alir. Bu sekilde fransa'da bu sanayi dali tesvik
edilmisken uluslararasi ticarette karsilagtirmali iistlinliikler ortada kalkmis

oluyor.

- 1ikili ve Cok Tarafh Odeme Anlasmalarina Yol A¢ma: Déviz kontrol
rejiminin sonucu olarak iki ve ¢ok tarafli ticaret anlagmalarindan takas,
Kliring* ve 6deme anlagsmalari ile diinya ekonomisinde son yillarda 6nem

kazanmaya baslayan diger karsilikli ticaret tlirlerine yol agilmustir.
3.4. Tiirkiye' de 1963 Yilindan Once Dis Ticaret:

Cumhuriyetin kuruldugu ilk yillarda Tirkiye nin ekonomisi disa agik
vermekteydi. Heniiz sanayi kurulmadigindan dolay1 ekonomi tarima bagliydi. Temel
titketim( gida maddeler, tekstil {iriinleri) mallar1 ithal edilirken tarimsal ve madensel
hammade ihrag ediliyordu ve ithalat bu sekilde karsilanmaktaydi. Ulkenin fazlasiyla
disa bagimliligi, disa acgik olmanin temel nedeniydi. Diger tarftan kurtulus
savasindan sonra 24 temmuz 1923 yilinda lozan baris anlasmasi sonucunda giimriik
tarifelerinde kisitlamalarin ve yabanci sirketlerin ekonomideki payinin biiyiimesiyle

tilkenin disa acik bir ekonomi olmasina sebep olmugtur.?

* Kliring: dig ticarette , iki lilke arasinda yapilan alis verisin karsilikli olarak doviz kullanilmadan
malla 6denmesi

> H. Avni Ozcan (1998), “Dunden Bugune Dis Ticaretimizdeki Gelismeler”, Dis Ticaret Dergisi,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm.
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1930 yilin basinda devlet dis ticarete sinirlamaya gitmistir. Bunun nedeni ise
disa bagimlilig1 azaltmak olmustur. 1923-29 yillar1 arasinda tiirkiye hep dis acigi
verirken, 1930 ile 1931 yillarinda dis ticareti fazla vermeye baglamistir. Tiirkiye'nin
thracatinin sektorel dagilimi incelendiginde %85 oranin {izerinde tarim iirlinlerinden
olusmaktadir. Ithalat {iriinleri ise genelde sanayi iiriirnleri ile dokuma ve giyim gibi

temel tiikketim mallardan 01u§uyor.22

Birinci bes yillik sanayilesme plani(1933-1937) devletcilik uygulamasinin
baslangicini olusturmis ve amaci, dis ticaret agigini kapatmak olmustur. Bu donemde
sanayilesme ivme kazanmistir. Devlet bunun i¢in fabrikalar kurup ekonomik hayata
aktif bir sekilde miidahale etmis ve islenmis veya yari iglenmis tarim iriinlerinin
thracatin1 yapmak, iilkede iiretilen mallarin ithalatin1 siirlandirmak, Tiirkiye'nin
mallarini satin alan iilkelerden mal satin almak ve ikili anlasma konusu olan mallarin
ithalatinin serbestlik getirmek gibi politikalar izlemistir. Bu cergevede bir c¢ok
iilkeyle kliring anlagmasi(ihracat karsiligi ithalat yapilmasi) yapilmis ve
diizenlemeler 1934 yilinda kurulan dis ticaret ofisi tarafindan yiiriitiilmiistiir. Ikinci
bes yillik sanayi plani(1938-1942 yillar1 kapsayan) ikinci diinya savaginin ¢ikmasi

sebebiyle uygulanamamistir.”®

1939 yilinda kamu kurulusu niteliginde olan Takas Limited Sirketi, Savas
yillarinda dis ticareti sinirlamak ve kontrol etmek amaci kurulmustur. 1940 yilinda
Milli Korunma Kanunu c¢ikarilmis ve bu kanun hiikiimete ihracat ve ithalata
simnirlama yetkisi vermistir. 1941 yilinda Tiirk Ticaret Ofisi olusturulmus ve bu
gelismelere paralel olarak 1939 yilindan sonra dis ticaret fazlasi vermesi

saglanm1§t1r.24

2.Diinya Savasi sirasinda Tiirk maden ve tarim iirlinlerine olan dis talep

artmakta ve artan ihracat ve dis ticaret fazlas1 sonucunda doviz ve altin rezervleri de

2> Mehmet Ali Teshi, Cumhuriyetimizin Kurulusundan Bu Yana Dis Ticaret Poltikalarimizin Ve Dis
Ticaretimizin Gelisimi (Cevrimici) Https://Www.Tarim.Gen.Tr

? Hasan Ozyurt, Atatiirk Donemi, Birinci ve Ikinci Bes Yillik Sanayilesme Planlar ve Tiirk
Ekonomisindeki Yap1 Degisikligine Etkileri (1933-1938). Sosyoloji Konferanslari, Cilt:0
Say1:19, 2011, S.119-148, (Cevrimigi) http://dergipark.gov.tr/iusoskon/issue/9540/119154.
2 Server Somuncuoglu, “Miihim Bir Mesele: Ticaret Politikamiz”, iktisadi yiiriiyiis, Cilt:2,
Say1:20, 1940, S.6.
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artmistir. 1938 yili hari¢ 1934-1946 yillar1 arasinda dis ticaret dengesi hep fazla

vermistir.

2.Diinya Savasindan sonra Tiirkiye uluslararasi ticareti serbestlesme adina
bazi 6nemli adimlar atmistir. 1946 yilinda TL %116 oraninda devaliie edilmis ve
ithalat iizerindeki fiyat ve miktar kisitlamalar1 kaldirilmis ve ihra¢ mallarin arzinda

diisiis meydana gelmesiyle 1947 yilindan sonra dis ticaret yine agik vermistir.

Tiirkiye'nin bu yilda  Diinya bankasi, IMF(Uliislararas1 Para Fonu),
OEEC(Avrupa Ekonomik Isbirligi Orgiitii)ve GATT( Giimriik Tarifeleri ve Ticaret
Genel Anlasmasi) gibi uluslararasinda kuruluslara taraf olmasi 6nemli ekonomik

gelismeler arasinda yer almaktadir.”

1950'i yillarin basinda, bu zamana kadar uygulanan kiliring ve takas agirlikli
yuriitiilen dis ticaret yerini daha liberal bir dis politika ve serbest dovizli bir dus

politikaya veriyor.

1950'li yillarinda Demokrat parti iktidariyle ithalatta liberasyona gidildi. Sabit

ama ayarlanabilir kur sistemi benimsendi.

1950'li yillarda sabit ama ayarlanabilir kur sistemi benimsenmistir.Ayrica
demokrat parti iktidara geldi ve bu donemde ithalatta liberasyona gidilmistir. 1950
ile 1960 yillar1 arasinda Tiirkiye'nin ihracati tarimdan olusmaktadir. Bu donemin
sonlarina dogru ciddi boyutlarda enflasyon, dis 6deme aciklarinda artan hiz ve
bunun sonucunda eriyen doviz rezervleri meydana gelmistir. 1958 yilinda istikrar
tedbiri alindiktan sonra TL yeniden %70 devaliie edilmistir. Bu gelismeler
sonucunda 1946 yilinda baslayan ithalat liberalizasyonuna son verilmistir. 1956
yilindan sonra ic ve dis fiyatlar arasindaki makasin agilmasi sonucu TL degerli hale

gelmesiyle birlikte Tiirkiye'de ithalat dnemli 5lgiide azalmugtir.?°

® DTM 2011, “Tiirkiye Ihracatimin Gelisimi”, Dis Ticaret Miistesarligi, (Cevrimigi)
www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/ IHR/Turkiye_ihr_gelisimi.doc.

%% Esat Celebi, Tiirkiye’de devaliiasyon uygulamalar1 (1923 - 2000). Dogus Universitesi Dergisi,
Cilt: 2, Say1: 1, 2011, S.55-66.
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Tirkiye ekonomisi 1950-1960 yillar1 arasinda plansiz, programsiz ve
stirdiiriilmez biiylime siirecinin ardindan , planli bir ekonomi diisiincesi genel kabul

goriirken ayn1 zamanda 1961 yilinda bu diisiince anayasaya girmistir.

1961 Anayasas1 ile birlikte ekonomik ve sosyo-kiiltiirel kalkinmanin
demokratik yollarla gerceklestirilmesine hiikmedilmistir. Ayrica kamu ve 0zel
sektoriin i¢ i¢e ve birbirini tamamlayacak sekilde olmasi amag¢lanmistir. Bunun i¢in
30 Eylil 1960 yilinda Basbakanliga bagli Devlet Planlama Tesgkilati Devletin
ekonomik, sosyal ve kiiltiirel amaclarinin belirlenmesinde hiikiimete danismanlik

yapmak tlizere kurulmustur 21

Devlet planlama teskilatinin kurulus tarihinden bu yana toplam 9 adet beser
yillik Kalkinma Plan1 uygulamaya konulmustur. Planlar iktisadi agidan ve
yaklagimlar1 kapsaminda; devlet¢i, kismi: 1960 yilindan o6nceki planlar, karma
ekonomi,biitiinciil: 1960-1980 yillarimi kapsayan planlar ,liberal,stratejik: 1980-2000
planlar1 olarak ayirabiliriz. 1980 yilindan once sanayilesmede ithalat ikameci
politikalar izlenirken 1980 yilindan sonra yonlendirici acik bir ekonomiye gegis

yapllmls‘[lr.28

3.4.1.1. Birinci Bes Yilhik Kalkinma Plan1 Donemi 1963-
1967

Birinci Bes Yillik Kalkinma Plani(BBYKP) 1962 yilinda yetisemediginden
dolay1 bu yil i¢in hazirlanmis program 1963'den itibaren yiiriilige konulmaktadir.
BBYKP 3 asamadan olusmata ve 15 yillik uzun vadeli bir perspektif planimnin ilk

asamasini olusturmaktadir.

1960 yilindan sonra planh kalkinma donemi, birbirini izleyen 3 beser yillik
donemden olusan bir perspektif planinin ilk asamasini olusturan Birinci Bes Yilik

Kalkinma Planinin uygulamasi 1963 yilinda baslayip 1978 yilinda sona ermistir.

*7 Suna Kili, A. Seref Goziibiiyiik, Tiirk Anayasa Metinleri, Tiirkiye s Bankasi Kiiltir Yaynlari,
2006, S.205.

%71C Kalkinma Bakanligi, Bes Yilhk Kalkinma Planlan, (Cevrimigi)
http://www.dpt.gov.tr/PortalDesign/Portal Controls/WeblcerikGosterim.aspx?Enc=83D5A6FF03C7B4
FC25320C1CC3C485FB70C9008EBES6E898F05146F027CABSEC
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http://www.dpt.gov.tr/PortalDesign/PortalControls/WebIcerikGosterim.aspx?Enc=83D5A6FF03C7B4FC25320C1CC3C485FB70C9008EBE56E898F05146F027CA65EC

Planli kalkinma déneminde hazirlanan kalkinma planlari, 1963 yilindan
onceki planlardan gore daha fazla makro bakisa sahip olup toplumsal ve ekonomik
gelismeleri biitiin ydnleriyle icermektedir. Planlar kamu kesimi igin "emredici". Ozel
kesim icin "yol gosterici" niteligindedir. Plan kamu yatirimlar1 konusunda zorunlu ve
baglayici bir nitelige sahipken 6zel kesim yatirimlari i¢in yonlendirici ve tesvik edici

yoniindeydi.”®

Devlet dis politikalar ve mali destek aracilifiyla belli alanlar1 daha karli ve
cazip duruma getirerek, 6zel yatirimlarin bu alana kaymasini saglayacakti. DPT ise,
0zel kesime bu imkanlar1 verip verilmemesini ve verilecekse yolunu ve yontmeni

arastirmaktan yiikiimliiydi.*

Birinci Bes Yillik Kalkinma Plan1 1963-1967 yillar arasinda ve bir ekonomik
ve sosyal bunalimin ardindan diizenlendigi i¢in, BBYKP'nin temeli kararli ve dengeli
bir gelisim yaklagimidir. Buna ek olarak toplumsal ve ekonomik gelilmeyi de on bes

yillik bir zaman i¢inde amaglamustir.

BBYKP’ninda on bes yilda ulasilacak hedefler asagidaki sekilde

51ralanm1§‘[1r:31
Nitelikli Isgiicii Problemini C6zmek

- Milli gelirin (GSMH) istikrarli ve hizli bir sekilde biiylimesi (GSMH' nin
yillik ortalama biiytime hizi planda % 7 olarak hedeflenmistir.

- Istihdam problemini ¢6zmek

- Odemeler Bilangosundaki dengesizligi gidermek ve Dis Kaynaklara baglilig
Mutlak ve Nispi Olarak Azaltmak(dis 6demelerdeki dengesizligi gidermek
icin ithalata konusu olan mallarin biinyesinde iiretmesidir. Bu sekilde, dis

ticaretin ithalata bagimlilig1 azalir ve dis ticaret agig1 kapanmaktadir.)

Mahmut Kiigiikoglu, Kalkinma Planlarinda Vergi Politikalar1 Hedefler Gerceklesmeler,1963-
2016, Yalova Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:6, Say1:12, S.183-210.

% S, Erdem, Avrupa Birliginde DevletYardimlar1 ve Tiirkiye’ye Uyumu, Akdeniz Universitesi,
Akdeniz Ulkeleri Ekonomik Arastirmalar Merkezi Yayni, Antalya, 2004.

3 A. Erdal, O.Dilek, “Kamu Miidahaleciliginin Yeni Evresi ve Planhh Ekonomi: 1960-1980
Dénemi”, (Ed.) Dikkaya, M., Ozyakisir, D., Uziimcii, A., vd. Yeldan, E., Tiirkiye’nin Ekonomi-
Politigi: 1923-2007 iginde, Orion Kitabevi, Ankara, 2008, ss.123-138.
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- Yukarda bahsedilen hedeflerin Sosyal Adalet Ilkesine Uygun Gergeklesmesi:
(bunun i¢in, sosyal giivenlik, gelir dagilimindaki esitsizliklerin azalmasi, ve
firsat esitliginin yayginlagtirilmasi ve ekomoik ve toplumsal gelismelerin

dengeli bir sekilde saglanmasi gibi 6nerilere yer verilmektedir.

Planli donemin basinda, o©nceden uygulanan tarima &ncelik verilen
politikalardan tamamen vazgecilmemistir. Bu yillarda niifusun %77'sinin temel
gecim kaynagi tarimdi. Ayrica toplumun beslenme ihtiyaglarini karsilanmast,
tarimdan sanayiye kaynak aktarilmasimin zorunluklar1 ve ihracatin biiyiik Olciide
tarima bagli olmasi nedeniyle tarim sanayi baglaminda dengeli biiylime yaklasiminin

benimsenmesini gerektiriyordu.®
Asagida birinci Bes Yillik Plan Doneminine ait veriler sunulmustur.

Tablo 3-1 : Birinci Bes Yillik Plan Déneminin Temel Gostergeleri

Yillar Biiyiime Hiz1 Enflasyon ithalat ihracat

(Sabit Fiyatlarla) % (000$%) (000%)
1963 9.7 4.3 687.616 368.087
1964 4.1 1.2 537.229 410.771
1965 3.1 8.1 571.953 463.738
1966 12.0 4.8 718.269 490.508
1967 4.2 7.6 684.669 522.334
Ortalama 6.6 5.2

Kaynak: Erding Tokgdz, Tiirkiye’nin iktisadi Gelisme Tarihi (1914-1997),Ankara: imaj Yayinevi.
1997, S.18.

Tabloya bakilirsa planli donmde en yiiksek biiylime oran1 1966 yilinda %12
ile gerceklesmektedir. Ustelik bu ortalama biiyiime hizi ortalama %5.2°lik bir
enflasyon oraniyla gergeklestirilmistir. Rakamlar istikrar icinde gelisen bir
ekonominin gostergesidir. BBYKP'nin uygulamasi olduk¢a basarili bir plan olup

gergeklesen sonuglar hedeflere ulagmis ya da ¢ok yaklagmaktadir.

Ekonomi her yil ortalama %6.7 oraninda biiyiidii, fiyatlardaki artis %5.2 olup,
tarim %3.7 sanayi ise %10.6 oraninda biiylimiistiir. Yurti¢i tasarruflar bir onceki

doneme 4 puan artarken yatirimlar yaklasik 1 puanlik bir artis gostermis ve aradaki

DPT 1963, Birinci Bes Yilk Kalkimma Plam (1963-1967), (Cevrimigi).http://eku-
tup.dpt.gov.tr/plani.pdf.
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fark azalip pozitife gegmistir. Dis borg servisi* ihracatin %40'na varsa da ithalatta

darlik ya da mal yoklugu bunalimi yasanmamastir.

BBYKP donemi, enflasyonsuz kalkinma, i¢c ve dig dengenin kurulmasi,
bliylime hizinin yiikseldigi ve gelir dagiliminda her ne kadar iyilesme olmasada

bozulmamasi agisindan basarili bir 6rnek olmustur dis denge saglanabilmistir.

3.4.1.2. ikinci Bes Yilhk Kalkinma Plam Dénemi 1968-
1972

Ikinci Bes Yillik Kalkinma Plan1 1968-1972 (IBYKP) basbakan Siileyman
Demirel ve Miistesar1 Turgut Ozal denetiminde hazirlanmistir. IBYKP nin temel

ekonomik hedefi milli gelirin y1lda ortalama %7 biiytimesidir.
IBYKP’nin hedefleri su sekilde siralanmaktadir.®
- Tarim sektoriinde ortalama %4.1 oraninda biiylimek,

- Ekonmide sanayi sektoriiniin yillik biiylime hizinin %12 olmasi ve siireklilik
kazanmasi, donem sonunda sanayinin GSMH'daki payinin %20.5 seviyesine

¢ikmast,

- Disa bagimliligi azaltarak dis tasarruflarin GSMH'deki payr 1967 yilinda
%2'den 1972 yi1linda %1.7'ye diismesi,

- Yurt i¢i tasarruflartn GSMH’ya oram1 aynm yillar i¢in %17.9°dan %22.6’ya

¢ikmasi

- Yatirim harcamalar1 1967°de GSMH’nin %19.9’u iken, 1972 sonunda
%24.3’¢ yiikselmesi

- Yillik ortalama ithalatin %7.9, ihracatin %7.4 ve is¢i dovizinin %5.5 oraninda
bir artis ve 1972 yilin sonuna geldiginde dis ticaret agiginin 395 milyon dolar

ve cari islemler agiginin 226 milyon dolar olacagi ongdrmiistiir.

Asagida siralanan maddeler IBYKP ihracat politikalarinda devletin alacagi

tedbirler olarak belirlenmistir.**

¥ A. Erdal, O. Dilek, A.g.e., S.128.
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- ihracatin yapisinin degistirilmesi amaciyla, ihracata doniik sanayiler tesvik

edilmesi,
- Yeni pazar arastirilmas,

- IThra¢ mallarinda standardizasyon, ambalaj ve kalite eksikliginin giderilmesi

ve dis talebine uygun mallarin liretilmesi,

- Reklam ve dis tanitima agirlik vererek mallarin siiriimiinii arttirilmasi ve ikili

Ticaret Antlagmasi sisteminin gelistirilmesi,

- lhracat rejiminin uygulanmasmin basitlestirilmesi ve Ihracatin vergi

yoniinden tesvik edilmesi,
- Ihracat tesviklerini artmak,
- Tarimsal iirtinlerde stoklama tesislerinin arttirilmasi,
- GOnulli ihracat birliklerinin kurulmast,
- Uzman personelin yetistirilmesi,
Asagida IBYKP dénemine ait veriler sunulmustur.

Tablo 3-2 : ikinci Bes Yillik Plan Déneminin Temel Gostergeleri

Biiyiime Hiz1 Enflasyon D1s Ticaret isci Dovizleri
Yillar (Sabit Fiyatlarla) % Acig1 % %
1968 6.7 3.2 -267.2 +107
1969 5.4 7.2 -264.4 +141
1970 5.8 6.7 -359.1 +273
1971 10.2 15.9 -494.2 +471
1972 7.4 18.0 -677.6 +740

Kaynak: Erding Tokgéz, A.g.e, S.18.

Yasanan biitiin olumsuzluklara ragmen IBYKP'de &ngoriilmiis %7 biiyiime orani
Tablodan da anlasilacag iizere gerceklesmistir. IBYKP déneminin ilk ii¢ yilinda her ne
kadar sonuglar hedeflerin altinda kalsa da son iki yilda hedefleri asmig
durumdadir.Tarim ve sanayi hedefin altindayken hizmet sektoriinde hedef asilmistir.
IBYKP'de devletin 6zel sektdre yaptigi her tiirlii tesvik ve ozendirici 6nlemlere

ragmen, sanayi sektoriinde ongoriilen %12 biiylime hiz1 gergeklesmemistir.

* DPT 1968, ikinci Bes Yillik Kalkinma Plani 1968 -1972, Ankara, DPT Yayinlari
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Bu donemde politik sorunlardan ve belirsizlikten dolay1 yerli ve yabanci
sermayeler bu siiregte bekle gor politikasint izlemistir. Dis ticaret agigi siirekli
artarken, ihracatin ithalata karsilama oran1 %65 lerden donem sonunda %56,6' ya
diismiis ve uygulanan sabit kur politikas1 ile ithalat tesvik edilip ihracati caydirici

hale getirmistir.35

Ikinci Bes Yillik Kalkinma Plani, sanayilesmenin hizli gelisme icin sart
oldugunu belirterek koruyucu dis ticaret politikasini acikliga kavusturmaktadir. Yeni
kurulan sanayilerin, kurulus zorluklar1 yasayana kadar ithalat kisitlamalar1 ve
giimriik politikalar1 ile simirlandirilacagi, ancak belirli bir tecriibenin ardindan
kisitlamalarin kademeli olarak kaldirilacagi ve giimriik politikalarinin kademeli
olarak liberallestirilecegi belirtilmistir. Buna ek olarak, ithal ikamesini yaratacak olan
endiistriyel korumanin maliyetlerinin de dikkate alinacagi ve diinya pazarlarinda
uzun vadede rekabet giicii elde edemeyecek sanayi sektorlerinin kesinlikle

korunmayacagi belirtilmektedir.*®

ikinci Bes Yillilk Kalkinma Planinda, biiyiime merkezleri onerildi; bu
bolgelerde kamu yatirimlar1 yapilmis ve altyapr tamamlanmis ve 6zel sektoriin
yatirrm yapmasi beklenmektedir. Tesvik araci olarak vergi indirimlerine ek olarak,
kredi imkanlarinin arttiritlmasi ve bir "organize sanayi bolgesi" yaratilmasi fikriyle
sekillendirilmigtir. 1970 ve 1971 uygulama programlarinda, Dogu Anadolu'da
yatirimlardan daha fazla pay alindig1 kaydedildi. DPT, 1972 uygulama programu,
"bolgesel kalkinma" ya da "bdlgesel planlama" bir boliim saglamadi. Bu konular,

"kalkinmada oncelikli bélgeler" boliimlerine dahil edilmistir.

Bu donemde geri kalmis bolgelere yatirim yapacak sanayicilerin gelir vergisi
kanunundan yararlanmalar1 kolaylasacaktir. 1968 yilinda, yatirim magdurunun
yasadisi yararlanict sayist 1993 ve 1980'de 22'den 40'a, 1981'de 25'e yiikseldi ve
daha sonra say1 degisti. Artan veya dogu ve glineydogu Anadolu illerinde bu yasadist

insan sayisini azaltmak i¢in objektif veya rasyonel kriterler ¢cok giiclii politikacilar

** Erding Tokgdz, Tiirkiye’nin iktisadi Gelisme Tarihi (1914-1997), Ankara: imaj Yayinevi. 1997,
S. 21-22.
% Alkin, A. g. €., s. 254.
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isaret edilmistir tiim bu listede kendi se¢im bolgeleri koyarak tesviklerin yararlanmak

deneyin. Bazen gelismis bolgeler bu listelere dahildir.*’

3.4.1.3. Uciincii Bes Yilhik Kalkinma Plam1 Doénemi 1973-
1977

BBYKP ve IBYKP, 1963-1977 perspektif planina gore hazirland: ve ilk 5 yil
icin yatirimlara ve istihdam sorununu ve yeniden diizenlemelere Oncelik verirken,
ikinci bes yillik siire i¢in sanayinin siiriikleyici bir sektdr haline gelmesini

benimsemistir.

Ucgiincii bes yillik kalkinma plani(UBYKP), diinyadaki degisen sartlar1 ve
Tiurkiye'nin  Avrupa Ekonomik Toplulugu arasindaki iliskiyi g6z Oniinde
bulundurarark 11973 ile 1995 yillari1 kapsayan uzun dénem planinin ilk halkasi
olarak hazirlandi. Yeni perpektif planina gore gelir seviyesinin artmasi, ara ve
yatirim mallart iireten sektorlerde sanayilesmenin hizlandirilmasi ve dis kaynaklara

bagimliligin azalmasi hedef olarak belirlenmistir.

Planli donemin baslangicinda ilk hazirlanan plan 15 yili kapsiyordu ve
ticlincii bes yillik kalkinma planinin son halkasini olusturuyordu. Fakat ortaya ¢ikan
yeni sorunlar ve i¢inde bulunulan durumlardan dolayr UBYKP yeni bir perspektif
planinin ilk boliimii olarak hazirlandi. Yeni uzun dénemli planin hedefleri asagidaki
gibidir.*®

- 1995 yilinda Niifusun 65 milyonu asmamasi yoniinde dnlemlerin alinmasi,

- GSMH'n yilda %7.9 oraninda biiylimesi,

- Tarimda %@4-4.5, Sanayide ise %11.5-12 diizeyde sektorel biiyiime

amaglanmis,

- GSMH'n olusumunda sanayi %27, tarim %23, hizmetler %50 pay sahibi
olacak,

* Alkin, A .g. e. , S. 254.
®TC. Bagbakanlik, Devlet Planlama Teskilati, liglincii Kalkinma Plani 1973-1977, ,(Cevrimigi)
www.kalkinma.gov.tr/Lists/Kalknma%20Planlar/Attachments/7/plan3.pdf
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- Bu doénem icinde 291 milyar TL yatirim yapilacaktir ve bu yatirimlarin %45'

sanayiye, %43'l hizmetlere ve %12'i tarim sektoriinde yapilacak,

- Yurti¢i tasarruflar 1972 yilinda %19.6 seviyesine ve 1977'de %?25.5'e
¢ikacak,

- Disa bagimhiligin azalmasi ve 1963-1971 yillhiar1 arasinda ihracattaki yillik
%7 artis %9.4 diizeyine ¢ikacak,

- Hizli sanayilesme ile 1.6 milyon kisiye is olanagi saglancaktir.

Yapilan calismalara ragmen UBYKP'nda  &ngoriillen  rakamlara
ulagilmamistir. Bunun sebebi de devletin izledigi 6zendirme politikalarinin ortaya
cikan petrol krizinden etkilenerek basarisiz olmasidir. Planin en Onemli

hedeflerinden olan hizl biiylime ve iiretim yapisint degistirmeye ulagilmamustir.

Bu donemde ekonomi biiyiik bir darbogaza girmistir. 1973-1974 yillan
arasinda petrol fiyatlarinin hizla artarak dort katina ¢ikmasi ekonomiyi fazlasiyla
sarsarak etkilemistir. Itlahat duragan ihtacat karsisinda hizla biiyiiyerek Kamu
Iktisadi Tesebbiislerinin dengesini bozmus sonug olarak biitge ag1g1 ve enflasyon
hizla bﬁyﬁmﬁstiir.39 Cari islemler dengesindeki agik 1977 yilinda GSMH' nin %8'ine
ve doviz gelirlerinin %92'sine ulasmistir. Bu agiklarin dis kaynaklarla finanse

edilmesi ile dis borg yiikii hizla artmistir.
Asagida UBYKP dénemine ait veriler sunulmustur.

Tablo 3-3 : Ugiincii Bes Yillik Plan Déneminin Temel Gostergeleri

Yillar Biiyiime Hizi Enflasyon D1s Ticaret Isci Dovizleri
(Sabit Fiyatlarla) % Acig1 % %

1973 20.5 5.4 -769 1183

1974 19.9 7.4 -2245 1426

1975 10.1 8.0 -3338 1312

1976 15.6 7.9 -3168 983

1977 24.1 3.9 -4043 982

Ortalama 6.5

Kaynak: Erding Tokgéz, A.g.e, S.24.

3. Ouztiirk, D.Ozyakisir, “Tiirkiye Ekonomisinde 1980 Sonrasi Yasanan Yapisal Doniisiimlerin
GSMH, Dis Ticaret ve Dis Borglar Baglaminda Teorik Bir Degerlendirmesi’’, Mevzuat Dergisi,
Say1: 94, 2005, s.1-20.
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Tabloda goriildiigii gibi yillik 6ngoriilen biiylime hizi %7.9 iken ortalama
bliylime hizi %6.5 olarak hedefin altinda kalmistir. Gwnel olarak dis ticare agigi
artmaktadir ve bunun sebebi petrol krizi ve kibris barig harekatidir. Is¢i dévizinde

1974 yilinda en biiyiik artis yagamustir.

1970’1 yillar diinya i¢in oldugu kadar Tiirkiye i¢in de biiyiikk doniisiimleri
hazirlayan politik, toplumsal, ekonomik ve teknolojik degismelerin ortaya ¢iktigi
yillar oldu. Diinyadaki doniisiimlere ek olarak salt Tirkiye’ye 6zgii, ama etkileri
sireklilesen doniisiimlerde glindeme geldi; Oyle ki, 21. yiizyihn Tirkiye’sini
¢Oziimlemek ancak bu doniisiimlerin nereye gidebilecegini gercekei bigimde
ongormekle miimkiin olabilir. Tiirkiye’nin kaderi, neredeyse, bu yillarda ortaya ¢ikan
ve daha once pek de ongoriilmeyen toplumsal-politik ya da toplumsal ve politiko-
ekonomik veya salt ekonomik olsa da politik sonuclar1 olan oyalar dizisiyle ¢izilir

oldu.*

Bu donemdeki planlama yaklasimi 1.ve 2. plana gore daha yiizeyseldir.
Bunun sebebi bolgeler arasi dengesizliklerin uzun donemde bolge kaynaklarinin
harekete gecirilmesi ve yerel yonetimlerin etkin ¢alismasiyla ortadan kalkacagi

diistincesidir.

Planda, ulusal yatirimlara yer segmede, dnceliklerin, ekonomik 6l¢iitlere gore
saptanmasini ister. Bolgeler arasindaki ayrimlarin, uzun donemde ve az gelismis
yorelerin kaynaklarmin degerlendirilmesi ve yerel yonetimlerin etkin caligmalar
sonucunda giderilebilecegini var sayar. Ulusal plan1 hizla gergeklestirmek amaciyla,
3. Plan bir anlamda geri kalmis bolgeler sorunu bir kenara itmistir. Bunun sebebi ise
yoreler arasi gelisme ayrimlarini kisa donemde ortaya kaldirma ¢abasinin, ekonomik
bakimdan etkin olamayan kaynak dagilimina yol acarak, uzun donemde sermaye

birikim ve ekonomik gelismeyi yavaglatabilecegi diisiincesidir.”!

Ucgiincii plan déneminde gerek alt sektorlerde gerekse toplam olarak ithalatin
cok biiytik bir hizla artmis ve plan hedeflerinin {izerinde bir gelisme gostermistir. Bu
donemde toplam ithalat plan hedeflerinin %258 iistiinde ger¢eklesmis ve ithalatin

plan ile olan iligkisi tamamen kopmustur. Bunun nedeni 1973 petrol krizi nedeniyle

*Kazgan, A. g. e., S. 90-122.
" Keles, A. g. €., s. 275.
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petrol fiyatlarinin artmasi sonucunda Tiirkiye nin petrol ithalatina giderek biiyliyen

miktarlarda doviz ayirma zorunda kalmis olmasidir.

fhracat ve ithalatta meydana gelen bu olumsuz gelismeler sonucunda 1973
yilinda 796 milyon dolar olan dis ticaret acigi, 1977 yilinda 4.043 milyon dolara
yukselmistir bunun sonucunda dis ticaret aciginin GSMH’ye orant 1975 yilinda
planli donemin en yiiksek oranina, %8.7’ye ¢ikmis ve ekonomi tarihimizde ilk defa
ithracatin ithalati karsilama oran1 %29.6’ya diismiistiir. Ortaya ¢ikan bu agiklarin bir
kismi 1973 yilinda %50 artis gosteren is¢i dovizleri ile bir kismi da dis borglarla

finanse edilmeye gallsllmlstlr.42

3.4.2. Tiirkiye' de 1980 Yilindan Sonra Dis Ticaret

24 Ocak kararlart ile baslayan liberizasyon donemi 1ii¢ asamadan
olusmaktadir. Birinci asama 1980-1983 yillar1 askeri ihtilal donemini kapsamaktadir,
ikincisi 1984-1989 yillar1 arasinda ticaret liberalisazyonu kapsayan donemdir.

Ucgiincii asama 1980'den sonraki yillarda finansal liberilizasyonu kapsamaktadir.

3.4.3. 1980-1989 Yillar1 Arasinda Dis Ticaret(Disa Acilma

Donemi)

"Disa Acilma", iktisat genis anlamda bir {lkenin uluslararasi pazarla
biitiinlesmesi anlaminda kullanilan genis kapsamli, ama sinirlar1 belirsiz bir terimdir.
"{ce Doniik" ekonominin tersine ¢evrilmesi, i¢ yapmin diinya ekonomisinden gelen
etkilere agilmasi1 ve buna gore sekillenmesi amacini igermektedir. Dar anlamda ise

ithalat ve ihracatin GSMH i¢indeki payini artilmasidir.*®

Tiirkiye 1980'de biiyiik bir ekonomik kriz yasarken 1980 OPEC iiyeleri petrol
fiyatini ikinci kez %150 oraninda arttirdi issizlik orant %20'lere yaklasti, enflasyon

%63,9'a yiikseldi ve bu kriz halki daha fazla etkiledi.**

* Okan H. Aktan, Baysan Tercan, “Tirrk Ekonomisinin Diinya Ekonomisine Entegrasyonu,

Liberasyon, Karsilastirmali Ustiinliik ve Optimum Politikalar”, ODTU Gelisme Dergisi, Cilt: 12,
Say1: 1-2, 1985, S. 64.

BG. Kazgan, Ekonomide Disa Acik Biiyiime, Istanbul: Altin Kitaplar Yaymevi, 1985,1.B

4 Ciimhiiriyet Tarihine damgasini vuran krizler,Milliyet Gazetesi, say1:6438, 13 nisan 2010.
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Bu krizin sonucu 1978-1979 yillar1 arasinda iilkede alinan onlemlerin
yetersiz oldugu ortaya c¢ikmistir. Bu nedenle Tiirkiye disa daha fazla acilma ve
kiiresel ekonomiyle biitiinliik saglamak amact baz1 diizenlemelere gitmistir. 24 Ocak
ihracata dayali sanayi stratejisi karariyla birlikte bu diizenlemeleri uygulamaya

basglamistir.

1980'den 6nce uygulanan ithalatin yerli iiretimle ikamesi ve ithal ikamesine
dayanan sanayilesme stratejilerini terk etmekle birlikte disa kapali olan bir

ekonomiden kiiresel ekonomiye entegre olabilen bir ekonomiye gecis yapm1§t1r.45

24 Ocak 1980 istikrar tedbirlerinden sonra devletin miidahaleleri
azalmaktadir. ithal ikamesi politikalarindan karsilastirmali iistiinliikleri dikkate alan
ithracata doniik ve asir1 koruyucu bir dis ticaret konumundan serbest bir sanayilesme

politikasina gecis yapilmiltir.*®

1980'den sonra uygulalan serbest dig politikalar1 dis ticaret hacmini ve

yapisint Oonemli derecede degistirmistir. Tablo 3.4'de dis ticarete ait veriler

sunulmustur.
Tablo 3.4. 1980-1989 Yillarina Ait Dis Ticaret Verileri
ihracatin
. . Dis Ticaret | Dis Ticaret | ithalat
Yil Ihracat(Bin $) Ithalat(Bin$) L .
Dengesi(Bin $) Hacmi(Bin $) Karsilama

Orani
1980 2,910,122 7,909,364 -4,999,242 10,819,486 36,8
1981 4,702,934 8,933,374 -4,230,439 13,636,308 52,6
1982 5,745,973 8,842,665 -3,096,692 14,588,639 65,0
1983 5,727,834 9,235,002 -3,507,168 14,962,836 62,0
1984 7,133,604 10,757,032 -3,623,429 17,890,636 66,3
1985 7,958,010 11,343,376 -3,385,367 19,301,386 70,2
1986 7,456,726 11,104,771 -3,648,046 18,561,497 67,1
1987 10,190,049 14,157,807 -3,967,757 24,347,856 72,0
1988 11,662,024 14,335,398 -2,673,374 25,997,422 81,4

* S, Kundak, Tiirkiye’de imalat Sanayinin Ithalata Bagimhihun Analizi, Doktora Tezi, Afyon
Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Afyon, 2015, S.76.

* Huseyin Karakayali, Turkiye Ekonomisinin Yamsal Degisimi, Gulec Matbaasi, izmir, 2003,
S.436.
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1989 11,624,692 15,792,143 -4,167,451 27,416,835 73,6

Kaynak: TUIK 1980-1990 yillarina ait istatistik veriler, (Cevrimici) www.tuik.gov.tr.

24 Ocak kararlarinin uygulanmasi dis kaynaklara bagli oldugundan dolay1 bu
donemde yabanci sermayeyi yurt i¢ine ¢ekmeye ¢alisiimustir. Ozellikle bankacilik
alaninda yabanci sermayenin girisine izin verecek ve yabanci sermayeyi tesvik

yasalari yaynlanmustir.*’

Kararin uygulandig1 giinden sonra baslangicta ihracat oranlarinda hizli bir
artts gozlemlenmistir ve beklenen hedef gerceklesmistir. 1980 ile 1982 yillar
arasinda nerdeyse %97'lik bir ilerleme gériinmiistiir. Ihracatin artisi ile birlikte doviz
gelirleri de artmistir ve bunun sonucuunda dis 6demeler agig1 azalarak, yabanci

sermaye ve turizm gelirlerindeki artis ile beraber doviz buhranm atlatilmigtir.*®

Ithalattaki hizli artisin sebebi ise ithalattaki kisitlamalarm azalmasindan
dolay1 ortaya ¢ikmustir. Ithalatin orani1 1980'de 7,909 milyar dolardan 1982 yilinda
8,842 milyona ¢ikmistir. Sonraki yillarda daha hizli bir artig gosterek 1988'de 14,335
ve 1990 yilinda 22,302'ye ¢ikmaktadir. 1980-82 yillar1 arasinda ithalattaki artis %11
iken 1988-1990 yillarinda %55'e ¢ikmaktadir.*

1984 ile 1989 yilin ilk yarisinda 1987'e kadar ekonominin serbestlesmesi
basarili sonu¢ vermistir. Yalniz, 1988 yilin ikinci yarisindan ekonomik durgunluk
baslamis ve ithalattaki artis hiz1 diiserken ihracattaki artis hizi oldugu gibi devam
etmistir. 1989 yilinda c¢ikartilan karar ile doviz islemlerine serbestlik getirmistir. Bu

durum TL'nin degerinin korunmas1 ve konvertebilitesi yoniinde &nem arz etmistir. >
3.4.4.1990-2000 Yillar1 Arasinda Dis Ticaret(Finansal
Liberazasyon)

Tirkiyenin dis ticaret yapisi 1990'li yillarda yasanan Korfez krizi, diinya

ekonomisindeki durgunluk, yiiksek enflasyon orani ve kamu agiklari, i¢ ve dis borg

* Yakup Kepenek, Tiirkiye Ekonomisi, 17.Basim, Remzi Kitapevi, istanbul, 2005, S.

*® Mevliit Karabigak, Tiirkiye’de Ekonomik istikrarsizh@mm Tarihsel Gelisim Siireci, Siileyman
Demirel Universitesi, Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Cilt:5, Say1:2, 2003, S.49-65.

* TUIK Dis Ticaret Istatistikleri 1994, Devlet istatistik Enstitiisii Yaynlari, (Cevrimigi)
www.tuik.gov.tr Ankara, 1996.

> Isin Celebi, Disa Acik Biiyiime ve Tiirkiye, E Yaymevi, istanbul, 2001, S.78-96.
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stoklar1 gibi olumsuzliklardan biiyiik Olclide etkiledi ve kroniklesen bu durumlar

sonucu 1994 yilinda finansal krize girmistir.

Liberazasyon doneminde dis ticareti etkileyen Onemli gelismler kisaca

sunlardir.
- 1994 krizi-devaliiasyon uygulamasi
- 1995 DTO ne iiyelik
- 1996 Giimriik Birligine gidilmesi
- 1998 Asya krizi
- 17 Agustos 1999 depremi

1990'lr yillarda, finansal serbestlik dis satimi olumsuz etkilemistir. TL'min
reel olarak deger kazanmasi ve diisik devaliisyon nedeniyle rekabet giicliniin
azalmasi en onemli olumsuz etkilerinden biridir ve bu durum ihracatin diisiisii ve
ithalatin artis1 ile sonuglanmaktadir. 1990 ile 1993 yillar1 arasinda dis ticarette hizli
bir artis s6z konusu olmus, 1993 yilinda ise en biiyiikk agik miktarina ulagmaktadir.
1994 yilinda dis ticaretteki agik yasanan devallisyon sonucu bir yillik bir iyilesme
yasasa da TL'min degerlenmesi 2000'li yillara kadar devam etmistir. Bu durum
yuksek i¢ talep ile birlesince ihracatta ufak bir artis gdsterirken diger yandan ithalat
hizl1 bir sekilde biiyliimeye devam etmistir ve dolaysiyla dig ticaret acig1, 1994 yilin
disinda 1990'h yillarda ciddi etki yaratmistir.”" .

Kamu aciklarinin artmasi 1994 yilinin ilk aylarinda hizli bir sekilde devam
ederken, TCMB tarafindan faiz oranlarinin diisiik seviyede tutmasiyle birlikte mali
piyasalarin iizerindeki baski giderek artmis ve piyasada olumsuz etkilere yol
acmustir. diger taraftan doviz lizerindeki baski artmistir bu durum kisa vadeli avansin
ilk yar1 yilda hazine taafindan kullanilmasinin sonucunda piyasadaki likidite
fazlaliliginda neden olmustur. Bu olumsuzluklar ekonomide krizin belirtileri olarak

kendini zg,rés‘[ermekteydi.52

*1'Y. Kepenek, y. Yentiirk, Tiirkiye ekonomisi, Remzi Kitap Evi, S.332.
32 Arastirma Genel Miidiirliigii Tartisma Teblig N0:9803, Ankara, 1998, S. 21.
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1994 yilinda iilke ekonomik ve siyasi hayatta olumsuz gelismelere maruz
kalmistir. Bunlar doviz talebinin asir1 artmasi ve TL'nin deger kaybetmesi, dis
bor¢larda hizli bir artig, i¢ piyasada talebin artmast ve OECD iilkelerindeki
durgunlugun sonucu olarak ihracat seviyesinin diismesi ve karsisinda ithlatin artis
gostermesi, enflasyonun yiiksek seviyeye gelmesi, tilkenin i¢inde ve disinda politik,

ekonomik ve askeri olaylarm ortaya ¢ikmasidir.>

1994 yilmin ilk aylar1 ekonomik problemlerinin kriz boyutuna geldigi ve
ciddi bir kisa ve orta vadeli istikrar programimin gerekli kildig1 bir ddnem olmustur.
Olumsuz gostergeler ve trendin giderek negatiflesmesi tizerine, 14 Ocak 1994
giinlinde ululararast denetim kurulusu tarafindan tiirkiyenin kredi notu diisiiriilmiis,

bu da krizini baslangi¢ina sebep olmugtur.>

Bu gelismeler sonucu 1994'de yasanan kriz ile birlikte 5 Nisan 1994 yilinda
ekonominin revize edilmesi i¢in yeni bir ekonomik paket hazirlanmistir. Tiirkiye'de

TL'nin devaliiasyonu ile birlikte ihracat oraninda artglar meydana gelmistir.

5 Nisan kararlar enflasyonu kisa siirede diisiirmek, istikrarli doviz kuru
saglamak, orta vadede dis acigim1 ve kamu agigmi c¢ozmeye calisarak istikrari

saglamak ve bdylece uzun dénemde biiyiimeyi planlamaktayd:.>

5 Nisan kararlari ve ardindan uygulanan stand-by anlasmasi ekonomiye
gecici bir iyilesme saglamistir. TL'nin deger kaybetmesi sonucunda dis ticaret ve cari
islemler dengesinde dnemli bir iyilesme s6z konusu olsada, sonradan deger kaybinin
azalmasiyla olumlu etki de azalmistir. Daha sonraki donemlerde merkez bankasi
tarafindan izlenen "durumu idare eden" politikalarla ekonomide olusabilen
istikrarsigi 6nlemeye ¢alismistir. Bu donemde merkez bankasi i¢ varliklarini kontrol
etmek amaci kamuya actig1 kredileri sinir koymaktadir. Enflasyon oraninin yiiksek
olmas1 ve kamunun finansman ihtiyaglarini gidermek icin bor¢lanmayi tercih ettigi

karsisinda banka, faiz ve dovizde istikrar1 saglamaya ve kamunun ihtiyaglarim

30, Eroglu,, Tiirkiye Ekonomisi, Bilim Kitabevi, 1. Basim, Isparta, 2002, S.323.

> Zeyyat Hatipoglu, Mustafa Aysan, Tiirkiye Ekonomisinde 1994 Bunalimu, [stanbul, Beta, 1994,
S.51L

>S. K. Akdogu, “Tiirkiye’de Mali Serbestlesme Siireci ve Krizlerin Kisa Bir Ozeti, Afyon Kocatepe
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, S.2, Cilt: 14, 2012, S.189-208.
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karsilamaya calismistir.  Likiditenin kontrol altinda alinmasi bu dénemde faiz

oranlarm yiiksek olmasina neden olmustur.>®

1996-1997 yillar1 arasinda kurulan devletin kisa siirmesi bagli olarak para
politikalar1 mali piyasalardaki istikrar1 saglamak i¢in izlenmistir. Bu amag
dogrultusunda kisa siireli ve hizli fiyat degisiklikleri onlemek ve piyasada ortaya
cikan belirsizlikleri azaltmak i¢in hazirlanan istikrar programin ana hedeflerini

olusturmustur.>

1996 yilinda gereken siyasi iradenin olmamasi nedeniyle, Merkez bankasi
enflasyonu diisiirmeyi hedef almayip, piyasada istikrarin saglanmasin1 hedeflemistir.
Ayrica piyasada ortaya c¢ikan bazi gelismeler olmsuz etkilere sebep olmustur ve
istikrarin saglanmasini 6nemli kilmigtir. IMF ile yapilmis olan stand-by anlagmasinin
sona ermesi, Tirkiye'nin giimriik birligine girisi, 1995 yilin sonundaki erken segim
ve sonug¢ olarakyill boyunca iktidar degisikliklerini olumsuz gelismelerde yer
almaktadir. Faiz oranlarinda yil i¢inde bir diisiis goriilmektedir. Merkez bankasi
tarafindan 1996 yilin basinda reel doviz kurunda istikrar1 saglamay1 amaglandigi
aciklamasi ve bunun piyasa tarafindan inandiriCt olmas1 TCMB'nin y1l boyunca aktif
bir sekilde piyasalara miidahale etmesini azaltmaktadir. 1996 yil1 para politikasinda
istikrarinin  6n plana c¢ikmasi ve kisa siireli dalgalanmalar haric bu amaci

gerceklestirdig bir y1l olmustur.®

Merkez bankasinin i¢ varliklarinda ortaya ¢ikan artigi sinirl tutma, merkez
bankasinin y1l boyu rezerve paralarindaki artigin talepte meydana gelen artisla paralel
yiiriitmek, API'i likiditedeki ne dis varligin artisim1 dnlemeye kullanmak ve déviz
kurun istikrarin1 saglamak TCMB tarafindan 1996 'da uyguladig: para politikasinin
temel unsurlar1 icinde yer almaktadir.”® 1995 yilinda Tiirkiye Diinya Ticaret

Orgiitiine ve 1996'da Giimriik Birligine iiye olmustur.

*® Mustafa Ozcam, Uluslararas: Para Fonu (Imf) Ve Tiirkiye, Sermaye Piyasasi Arastirma Raporu,
(Cevrimici) Http://Www.Spk.Gov.Tr/Siteapps/Yayin/Yayingoster/945

*” Ekin Takséz Giir, Kredi Kanalinin Etkin Calismasi Ve Tiirkiye Uygulamasi, TCMB Bankacilik ve
Finansal Kuruluslar Genel Miidiirligii, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Ankara, 2003, S.59.

** TCMB, (1996), Y1llik Rapor 1996, Ankara, S.24.

** Muhammed Karatas, “1990 Sonrasi Tiirkiye’de Uygulanan Para Programlari”, Balikesir
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:3, Say1:4, Balikesir, 2000, S.143-144.
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1 Ocak 1996'da Avrupa Birligi ile yapilan Giimriik Birligi anlagsmasi
yiirtirliige girmesiyle Tiirkiye Glimriik Birliginin anlagsmasini imzalayan tek Avrupa
Birligine iiye olmayan iilke omustur. Bu anlagsmaya gore taraflar ikili ticaretlerinin
engelleyen hususlart kaldirmak i¢in es etkili vergi uygulamakta ve tiglincii iilkelere

kars1 ortak vergi tahsisinde bulunmaktadirlar.®

Glimriik birligi anlagsmasinin ardinan Tiirkiye beklenen olumlu sonuglari elde
etmemistir. Bunun nedeni AB sanayi iriinlerinin glimriiksiiz iilkeye girisinin
saglamasiyla dis ticaret agigiin artmasidir. Bu olumsuzluklara ragmen bu yillarda
Tirkiye'nin dig ticaretinin ilk sirasinda AB yer almaktadir. Asagidaki tabloda

Tiirkiyenin 1996-1999 yillar1 arasinda AB ile olan dis ticaret rakamlar1 sunulmustur.

Tablo 3.5. Tiirkiye'nin Avrupa Birligi ile Dis Ticaretindeki Gelismeler

Tiirkiye'nin  Toplam | Tiirkiye'nin AB ile | AB'nin Tiirkiye'ni
yillar D1s Ticareti Olan Dis Ticareti Ticaretindeki Toplam
Pay1

Ithalat | Ihracat | Ithalat | Ihracat | Ithalat | Ihracat
1996 43.626 23.224 23.138 11.548 53.0 49.7
1997 48.559 26.261 24.870 12.248 51.2 46.6
1998 45,921 26.974 24.075 13.498 52.4 50.0
1999 40.671 26587 21.419 14.348 52.6 54.0
2000 54.503 27.775 26.388 14.510 48.8 52.2

Kaynak: Temel Ekonomik Géstergeler (¢evrimigi) http://www.dpt.gov.tr/Kalkinma.portal, 2008

1996-2000 yillar1 arasinda Tiirkiyenin hem ihracat ve hem ithalatinda yillar
itibariyle artis gozlemlenmustir. Tiirkiye ticaretindeki AB'min pay1r ortalama
%40'ardan 1999 yilinda %54 ve en st seviyesine ulasmustir. En fazla ihracat

yapilan iilkelere ise Italya, Almanya ve Ingiltere olmustur.

® H. A. ,Ozcan, “Diinden Bugiine Disg Ticaretimizdeki  Gelismeler”, (Cevrimigi)
http://web.sakarya.edu.tr/~kaymakci/makale/dundenbugune.pdf, 1998, S.4.
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Grafik 3.2. Tiirkiye'nin 1997 yilinda AB {le Thracatinda ilk 5 Ulke(1997)
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Kaynak: H. A. Ozcan, “Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler”,
(Cevrimigi)http://web.sakarya.edu.tr/~kaymakci/makale/dundenbugune.pdf., 1998, S.1-19.
1996 ile 1997 yillari arasinda Ihractta %10 oraninda artis elde edilmistir.
Yalniz 1997 yilinda yasanan Asya krizi ve 1998 yilindaki Rusya krizi ihracati

olumsuz yonde etkilemistir.

1997 yilinda yasanan Asya krizi, diinya ekonomisini smirli  diizeyde
etkilerken Tirkiye gibi gelismekte olan tilkeleri biiyiik 6l¢iide etkilemistir. Asya krizi
Rusyada yasanan ekonomik olumsuzluklar1 ile birlesince Rusyada ciddi bir
ekonomik krizi yasanmistir. 1998 yilinda Agustos ayinda Rusyada Ruble devaliie

edilmistir ve bir moratoryum ilan ile yeni bir finansal kriz yagsanmistir.®*

1994 yilinda Tiirkiye'de yasanan ekonomik krizden sonra 1995-1997 yillart
arasinda Ozel tiketim ve yatirnmlardaki artistan dolay1 biiylime oranlar1 yiiksek
boyutlarda gerceklesmistir. Fakat bu egilim 1998'in ilk ceyregine kadar devam
etmistir. Ayrica 1997 yilinda yasanan asya krizi ve pesinden 1998 yilinda yasanan
Rusya krizi, dis talepte daralma yaratmaktadir. Bu darama 1999 yilinda hizlanarak
devam etmis ve Agustos ve Kasim aylarindaki yasanan depremler olmsuz ekonomi

gidisini hiz kazandirmugtir.®?

1996 ile 2000 yillar1 arasinda hem ihracat hem de ithalat oranlarinda ve

Ihracatin ithalat1 karsilama oraninda artis gdzlemlenmektedir.

Tiirkiye ekonomisi bu sliregte yasanan gelismelere ragmen hem igindeki

sorunlar nedeniyle hem de dis diinyada yasanan sikintlardan etkilenerek krize

ot Oguz Yildirim, “Kura Dayali Istikrar Politikas1” , TC Basbakanhk Hazine Mustesarhg
Ekonomik Arastirmalar Genel Mudurlugu, Ankara, 2003, S. 98
62 TCMB,Y1llik Raporu, Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler ve Para Politikas1 Ankara, 1999, S.1.
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stiriiklenmistir.1998 yilinda yasanan Rusya ve Asya mali krizlerinin sonucu sermaye
cikist yasanmig, diinyada talepte darama yasanmis, diinyada iiretimin hiz1
yavaglamig, ve dilinyada ticaretin biiylime hiz1 diisiirmiistiir. Asya krizi demir-¢elik
thracatin1 etkilerken Rusya krizi bavul ticaretini etkilemistir. Asya {ilkelerin
paralarim1 devaliie etmesi Tiirkiye ihracatin1 0Ozellikle tekstil ve konfeksiyon
alanlarinda olumsuz etkilemistir. Diger taraftan Asya iilkeleri demir-geligin ana
pazari oldugundan dolayi, orda yasanan kriz ve olusan talep daramasi bu sektoriin

ihracatini olumsuz etkilemistir.*®

1998 yilindan itibaren Tiirk Lirast asirn degerlenmistir ve bu durum dis
ticareti olumsuz etkilemistir.** 1999 yili ve sonraki yillarda ise petrol ve tiirevi
iiriinlerinde meydana gelen artis ihracat1 olumsuz etkileyen faktorlerden olmustur.®

1990 ile 2000 yillar1 arasindaki dis ticaret verileri asagidaki gibidir

Tablo 3.6. 1990-1993 Yillarina Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar |ihracat |Deg.% |Iithalat | Deg.% Denge
1990 12.959 11,5 22.302 41,2 -9.343
1991 13.593 49 21.047 -5,6 -7.454
1992 14.715 8,2 22.871 8,7 -8.156
1993 15.345 4,3 29.428 28,7 -14.083
1994 18.106 18,0 23.27 -20,9 -5.164
1995 21.637 19,5 35.709 53,5 -14.072
1996 23.224 7,3 43.627 22,2 -20.402
1997 26.261 13,1 48.559 11,3 -22.298
1998 26.974 2,7 45.921 -5,4 -18.947
1999 26.587 -14 40.671 -11,4 -14.084

® A. Kaya, 1980 Sonrasi Dis Ticaretteki Gelismeler ve Biiyiimeye Etkisi: Tiirkiye Ornegi, ,
Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Iktisat Ana
Bilim Dali, Sakarya, 2008, S.36.

* TCMB , Internet Veri Dagitim Sistemi, (Cevrimigi) , http:/ www.tcmb.gov.tr , Ankara, 2004, S.
1.

® Ering Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi: Béliisiim, Birikim ve Biiyiime,
Istanbul, iletisim Yayinlari, 2001, S. 58.
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Kaynak: TUIK istatistik veriler (1990-1993) , www.tuik.gov.tr

Grafik 3.3: 1990-1993 Yillarina Ait Dis Ticaret
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Kaynak: TUIK istatistik veriler (1990-1993) , www.tuik.gov.tr

Yukaridaki tablo ve grafigi inceledigimizde 1990-2000 déneminde i¢ ve dis
faktorlerinin etkisiyle ihracatin artis1 hizla yavaslamistir. 1994 yilinda yasanan krizle
birlikte, uygulanan devaliiasyon ve ekonomi politikalar sonucu dis ticaret olumlu

etkilenmistir.1994 yilindaki %18 ihracat, 1995 yilinda 19.5 oranina ulasmistir.

1990-1993 doneminde ithalat 22 milyon dolar iken 1993 yilinda hizli bir artig
gostererek 29 milyon dolar olmustur. 1994 yilinda uygulanan devaliiasyon ise TL'nin
deger kaybi sonucu ithalat negatif etkilemis ve bdylece ticaret dengesi olumlu yonde

etkilenmistir. D1s ticaret a¢1g1 14 milyon dolardan 5 milyon dolara gerilemistir.

2.diinya savasin ardindan 1995 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii kurulmus ve
Tirkiye'de bu orgiite liye olmustur. 1996 yilinda ise AB ile Glimriik Birligine gitmis
ve bu gelismelerle birlikte 1996 yilinda ihracat 2 milyon dolar artarken ithalat 12
milyon dolarlik bir artis gostermekte ve dis ticaret acigr 1995 yilinda 14 milyon
dolardan 1996 yilinda 20 milyon dolara ulagsmustir.

1997 yilinda Asya'da baslayan mali krize ragmen artan dis talebi nedeniyle
ihracat %13.1 oraninda artmis ve 26 milyon dolar olmustur. ithalat bu donemde 48

milyon dolara ulagsmistir.
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1998 yilinda Asya krizinin Rusya'y1 etkilemesi ile birlikte Tiirkiye ihracat
orant ayn1 seviyede kalmis ve diinya talebinde meydana gelen azalma ithalati
olumsuz etkileyerek , ithalat 48 milyon dolardan 45 milyon dolara gerilemistir. Dis

ticaret a¢1g1 18 milyon dolara ulagmustir.

17 Agustos 1999 yilinda yasanan deprem, Tiirkiye'nin dis ticareti olumsuz
etkilemistir. Thracat %1.6 oraninda diismiis ve ithalat 5 milyon dolarlik bir diisiis ile
40 milyon dolar olmustur. 1998 yilinda yasanan kriz ve 1999 yilinda meydana gelen
depremin etkisiyle Tiirkiye'nin ithalati olumsuz etkilemistir ve ihracati uzun yillarin
sonucu %1.6’lik bir gerileme yasanmustir. Dis ticaret agig1 da bu degerlere gore

azalmistir.

3.4.5. 2000-2015 Yillar1 Arasinda Dis Ticaret

1999 yilinda Enflasyon diisiirme programi ile déviz kur diizeylerinin bir bant
araliginda tutulmasi amaclanmistir. Ancak program siirdiiremediginden dolay1 2001
yilinda yasanan ekonomik krizin ardindan Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programu ile kur
diizeyinin piyasa arz ve atlebe gore belirlenmesine karar verilmistir. Bu uygulamayla
birlikte kurdaki asir1 dasgalanmalar1 disiirmek icim Merkez Bankasi kurlara

miidahale edebilmektedir.®®

2000 yilinda Diinya ticaretinde olumlu gelismelere yasansada piyasada Euro
aleyhindeki gelismeler ham petrolun fiyatindaki artis etkisiyle maliyetlerin artig1 gibi
dis faktorlerden etkileyen ihracatimizda beklenen artis gerceklesmemistir. 2000
yilinda uygulamaya konulan Enflasyonu Diisiirme Programi ile uygulanan kur
politikast TL'ye deger kilmasindan dolay1 ihracatt olumsuz yonde etkilemistir.
Olumsuzluklara ragmen bu yilda ihracatimiz 27,8 milyar artarken , ithalatin i¢ talebin
artist ve TL'nin deger kazanmastyla birlikte 54,5 milyar dolara ¢ikmustir.®” Tablo 3.7'

de 2000'li yillarina ait dis ticaret rakamlar1 sunulmustur.

$*TCMB 2002, (Cevrimigi) www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/8f77ec1b-a2al-4bc4.../YR2002.pdf?,
Erigim Tarihi: 15.09.2016.

% T.C Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati, 9. Kalkinma Plani, ISBN 975 — 19 — 3995-1, “Dis
Ticaret Ozel ihtisas Komisyonu Raporu”, Ankara, 2007, s. 14.
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Tablo 3.7. Tiirkiye'de 2000 Yilindan Sonra D1s Ticaret (Deger: Bin ABD § )

Thracatmn

Yillar ihracat Degisim ithalat g/eog)isim g:esngeSiTicaret g{ascmi'l“icaret ﬁ:?;ﬁ:ma
(%0) Oram

(%)
2000 27 774 906 4.5 54 502 821 34.0 -26 727 914 82277 727 51.0
2001 31334216 12.8 41 399 083 240 -10 064 867 72733 299 75.7
2002 36 059 089 15.1 51 553 797 245 -15 494 708 87 612 886 69.9
2003 47 252 836 31.0 69 339 692 345 -22 086 856 116 592 528 68.1
2004 63 167 153 33.7 97 539 766 40.7 -34 372 613 160 706 919 64.8
2005 73 476 408 16.3 116 774 151 19.7 -43 297 743 190 250 559 62.9
2006 85534 676 16.4 139 576 174 19.5 -54 041 499 225110 850 61.3
2007 107 271 750 25.4 170 062 715 218 -62 790 965 277 334 464 63.1
2008 132 027 196 23.1 201 963 574 18.8 -69 936 378 333990 770 65.4
2009 102 142 613 -22.6 140 928 421 302 -38 785 809 243071034 72.5
2010 113 883 219 11.5 185 544 332 317 - 71661113 299 427 551 61.4
2011 134 906 869 18.5 240 841 676 298 - 105 934 807 375 748 545 56.0
2012 152 461 737 13.0 236 545 141 18 - 84 083 404 389 006 877 64.5
2013 151 802 637 -0.4 251 661 250 6.4 - 99858613 403 463 887 60.3
2014 157 610 158 3.8 242 177 117 3.8 - 84566 959 399 787 275 65.1
2015 143 838 871 -8.7 207 234 359 144 - 63395487 351 073 230 69.4
2016 142 529 584 -0.9 198 618 235 42 - 56 088 651 341 147 819 71.8

Kaynak: Yillara Gore Dis Ticaret (¢evrimici) www.tuik.gov.tr, 2017.

Grafik 3.4. 2000-2016 yillar1 arasinda dis ticaretin gelisimi
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Kaynak:Tiiik verilerden yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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2000-2017 verilerine ait Tablo 3.4 incelenirse ithalat ve ihracat rakamlarinda
1999 yilina gore artis gézlemlenmektedir. Tiirkiyenin giiclii ekonomiye gegis yapma
programi, politik alanda tek bir iktidarin ise baslamasi, serbest doviz kuruna gegisi ve
Guimriik Birligi gibi politik ve ekonomik gelismelerin dig ticareti olumlu etkileyen
faktorlerden sayilmaktadir. Giimriik Birligi anlagsmasindan sonra dis ticaretteki
rakamlarda her ne kadar artis goriinsede ithalatin aris orani ihracat oranina gore daha
fazla olmustur. 2001 yilina bakilirsa ekonomik krizleriyle birlikte yatirim ve tiiketim
harcamalarinda 6nemli daralmalarve Devaliiasyonla etkisiyle ihracat rakamlarinda
art1s giirlinurken ithalat rakamlarinda diisiis meydana gelmistir 2001 yilindan sonraki
yillarda ihracat ve ithalat paralel olarak artiy gostermisler. Fakat 2008 yilinda
meydana kiiresel ekonomik 2009 yilinda hem ihracatin ve hem ithalatin diisiisiine
neden olmustur. 2010 yilinda Tiirkiye hizli bir sekilde kendini toparlayip her ne

kadar eski trendi yakalamasa da kismen bunu basarabilmistir.

2000 yilinda gergeklesen dis ticaret hacmi 82,2'nin %34'i (17,7 milyon dolar)
ihracattan olusurken geri kalan kisim yani %66's1 (54,7 milyon dolar) ithalattan
olusmaktadir. Ihracatin sektdrlere gore dagilimina bakilirsa tarim sektorii %6,
madencilik sektorii %1,4, sanayi sektoriiniin oran1 91,9 ve diger sektorler %0,7 bir
paya sahipler. Goriildiigi gibi sanayi sektorii giderek payini arttirirken tarim sektoriin
ithracattaki payinda diislis meydana gelmistir. Kirsalda yasiyan insanlarin
niifiistindaki azalmasiyla tarimsal {iriinlerin {liretimi de azalmig ve yabanci sermaye
yatirimlarin artmasiyla birlikte sanayinin payr da ihracatta biiyiimiistiir. Ithalatin
sekore gore dagilimina bakilirsa makine ve ulastirma araglart ilk sirada yer
almaktadir. Bu da fosil yakit ithalatin1 toplam ithalat i¢indeki payini arttirmaktadir.
Asagidaki sekillerde sirayla 2000 yilinda ihracatin sektore gore dagilimi ve 2000

yilinda tiirkiyede dis ticaretin ithalat oranlar1 sunulmustur.
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Grafik 3.5. 2000 Y1l1 Sektorlerin Ihracata Gore Dagilimi (%)
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Kaynak: TUIK Internet Haber Biilteni,
(Cevrimigi)http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=16079

Grafik 3.6. Uluslararasi Ticaret Siniflamasina Gore 2000 Y1l Tiirk Dig
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Kaynak: TUIK (2014) internet Haber Biilteni, (Cevrimigi)
http://lwww.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=16078.

2001 yilinda ihracatin gegmis donemine gore artis gostermesi ve 31,3 milyar
dolara ulagsmasi pazarlama ve tanitim aglarin olusmasi, bolgedeki iilkelerle ihracati

gelistirmek amaci uygulanan stratejilerlerle agiklanabilmektedir.
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2002 yilina bakildiginda, ekonomide ve ihracatta ciddi diizenlemeler soz
konusu olmustur. 2002 yilinda ihracat 36,1 milyar dolar dan 2008 yilinda 132,1
milyar dolara yiikselmistir. Ayn1 zamanda ithalat 2003 yilinda 69,3 milyar dolarken
2008 yilinda 201,9 milyar dolara ulagsmistir. Bunun agiklamasi da 2001 krizi sonrasi
hazirlanmis olan giiclii ekonomiye gecis plani, makro ekonomik unsurlarin reel
ticretler tizerindeki etkileri, uluslararasinda piyasa rekabet sidettinin artmasi, Faiz
oranlarindaki diisiis ile beraber kredi imkanlarinin artmasi ve sonug olarak tiikketim
talebinde meydana gelen artisglar ve  ABD dolarinin Euro karsisinda degerinin

diismesi olabilmektedir.®®

2003 yilinda ihracat 2002'ye kiyasla %30 artisla 47,2 milyar dolara
ulagmistir. Ithalat %31 artarak 69,3 milyar dolar olmustur. Boylece Tiirkiye'nin dis
ticaret hacmi ilk kez 100 milyar dolar sinirin1 agmistir ve 116,5 milyar dolara
ulagmustir.

Ithalat artis hiz1 ihracat artis hizinin {istiinde seyredince, dis ticaret acig1 da gecen

yila kiyasla yiizde biiylimiistiir.

2000 yilindan bugiine kadar Tiirkiye dis ticaretinin rakamlarina baktigimizda
bazi yillarda diisiis olsada genel olarak istikrarli sekilde artan bir trende sahiptir.
2001 yilinda meydana gelen krizden dolay1 dis ticaret negatif etkilenmistir ve bundan
sonraki siiregte yine artig egilimine ge¢mistir ve son olarak 2016 yilinda 341 milyon
dolar1 agmistir. Dig ticaret hacmindeki artis maalesef ki dis agiklarini istenilen
sonuglara yardimci olmamistir ve bunun sebebi ise ithalatin paymin ihracattan daha

yuksek olmasidir.

2003 yilinda ihracatin yliksek oranla artmasi TL'nin deger kazanmasina

ragmen devam etmistir.

Thracat1 arttiric1 etkenlerin icinde 2001 krizinden sonraki yiiksek devaliiason
ve bunun sonucunda reel iicretler iizerinde baski olugmasi, uluslararsi piyasada
rekabet etmek i¢in iireticilerin daha verimli ¢alismaya yonelmeleri, i¢ tiiketim talebi

geemis yillara gore kisith olmasi, faiz oranlarindaki diisiis ve ABD doalrin EURO

°% Onur Sungur, 2000 Sonrasi Tiirkiye Ekonomisi: Biiyiime, Enflasyon, Issizlik, Bor¢lanma Ve Dis
Ticarette Gelismeler. Toplum Ve Demokrasi Dergisi, Cilt:9, Say1:19, 2015, S.243-270.
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karsisinda deger kaybetmesi yer almaktadir. 2004 yilinda yine ihracattaki artis ayni
sebeplerden kaynaklanmaktadir. Ayrica bu yilda sektorlerin kapasite kullanim

oranlarinda biiyiik artiglar gozlemlenmistir.

2003 yilinda ekonomiyi canlandiran tiiketim malinin ithalatindaki artisi
olmustur. Diger taraftan ihracatin biliyiimesiyle beraber ara malin ithalatinda da
%42,4 oraninda bir artisa meydana gelmistir. Ayrica 2003 yilinda EURO ve Dolar
paritesinde , EURO lehindeki gelismelerin nominal etkisiyle genel ithalat artmustir.
2004 yilinda geldiginde faiz oranlarinda diisiis meydana gelmistir ve tiiketim talebi
kolaylasan kredi imkanlar1 ile birlikte ithalati arttirirmistir. 2001 ile 2005 yillar
arasinda ihracatin artmasmna ragmen, TL'nin degerlenmesi, ucuz ithal urunlerinin
artmasi(0zellikle Cin menseli), ihracattaki doniisiimiin getirdigi ihracatin ithalata
bagimliliginin giderek artmasi ve petrol fiyatindaki artislar sonucunda dis ticaret
dengesinde agiklar ortaya ¢ikmistir. Neticede turizm sektoriinde 18,2 milyar dolarlik
artiga ragmen, cari agigin GSYIH'a oram artarak 2005 yilinin sonunda %6,4'e
ulagmistir. Fakat, dogrudan yabanc1 sermaye girisi ve 6zel sektoriinde bor¢lanmalarin
artis1 sonucunda cari agigin finansman kalitesinde iyilesme gozlemlenmistir. Nitekim

cari ag1gin %42'si dogrudan yabanci yatirim ile finanse edilmistir.*®

2001 yilinda dis ticaret agig1 10,065 milyar Dolar olan Tiirkiye dis ticaret
acigmi her yil istikrarlt bir sekilde biiyiiterek 5 yil sonrasi yani 2006 yilinda bu
rakam bese katlanmig ve 52,140 milyar dolara ulamistir. Yani toplam 5 yil i¢inde
167,393 milyar dolar dis aci1g1 ve bu tutar 2006 yilinda yaptigimiz ihracatin iki kati

demektir.

Asagida Tabloda yillar itibariyle Tirkiyenin dis ticaret acig1 grafigi

sunulmustur.

6 DPT, Dokuzuncu Bes Yillik Kalkinma Plam 2007-2013, Ankara, DPT yayinlari, 2006, S.16.
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Gafik 3.7. Tiirkiye'de 2000-2016 Yillar1 Arasinda Dis Ticaret Agigi
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Kaynak: TUIK yillik dis ticaret verilerinden yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

2008 yilinda meydana gelen finansal krizi dis ticaret rakamlarin1 olumsuz
etkilemistir. Thracat rakamlar1 2008 yilinda 132,1 milyar dolardan 2009 yilinda 102,1
milyar dolara diismiistiir, ithalat rakamlarina bakildiginda 2008 yilinda 201,9 milyar
dolardan 2009 yilinda 140,9 milyara diisiis yapmustir ve bu uluslararasi piyasalarda

ortaya ¢ikan talep daralmasina bagh olmaktadir.”

2009'den sonraki yillara bakilirsa hem ihracat ve hem ithalat rakamlarinda
artist gorebilmekteyiz. Bu artiglarla beraber dis ticaret agig1 rakamlarinda da artis
gozlemlenmektedir ve en 6nemli etkenlerden birisi Rusya'dan ithal edilen dogal gaz

etkisidir.”

2015 yilina kadar 2008 yilinda gergeklesen krizin etkileri zayiflayarak dis
ticaret rakamlarinda iyilesme s6z konusu olsada global durgunluk Tiirkiye dis
ticaretini olumsuz etkilemistir. 2015 yilinda ithalat 207,2 milyar dolar ve ihracat
143,8 milyar dolar seviyesine gelmistir. Asagidaki grafikte ihracatin ithalati

karsilama oraninin grafigi sunulmustur.

7% Fatmanur Cubukgu, Ozgiir Nayci, Seyma Akpinar, Ahmet Akyildiz, “Yerel ve Global Krizlerin Dig
Ticaretimiz Uzerine Etkileri: Karsilastirmali Bir Analiz”, (Teblig, Ulusal Meslek Yiiksekokullar:
Ogrenci Sempozyumu, Diizce, Ekim 2010), S.13.

“Hiirriyet Gazetesi, ‘Dis Ticaret Agiginda Rusya-Cin-fran  Uggeni’,  (Cevrimigi)
www.hiirriyetgazetesi.com.tr., 2007

75


http://www.hürriyetgazetesi.com.tr/

Grafik 3.8. 2000-2016 yillar1 arasinda Thracatin Ithalati Karsilama Orani(%)
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ihracatin ithalati Karsilama Orani

Kaynak: TUIK verileri kullanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

1980 yilinda ihracatin ithalati karsilama oran1 %36 iken 1989 yilinda bu oran
%80'e ¢ikmaktadir. 1993 yilinda dis ticaret agig1 14 milyar dolart agmis ve oran %52
ile 1980 yilindan sonraki en diisiik seviyesine inmistir. TL'nin asir1 degerlenmesi ve
i¢ talebin genislemesi bu gelismenin nedenleri arasinda yer almaktadir. 1994 yilinda
Tirkiyenin kredi notunun uluslararasi sermaye piyasasinda diisirmesiyle birlikte i¢
piyasalarda dovize olan hiicim sonucunda mali krizin baglamasina sebep olmustur ve
dis ticaret acig1 bu donem rekor kirmistir. Krizin tiim sektorlere yayilmasiyla birlikte
serbest piyasada dolarin devaliiasyonu, lretimin diisiisii ve fiyatlardaki yiikselis
sonucu halkin satin alma giicii biiylik 6l¢iide diismiistiir ve bu durum ithalata olan
talebinde daralmaya neden olmustur. 1996 yilinda Giimriik Birligi anlasmasindan

sonra ithalat oranlarinda artis hizlanmigtir.”

AB'nin Glimriik Birligi anlasmasindan dogan yiikiimliiliikklerini tam olarak
yerine getirmemesi, Avrupa'nin bu donemdeki ekonomik durgunlugu, tarimsal
tirtinlerin ihracatind artan rekabet gibi etkenlerden dolay: ihracat artisi beklenilenin
altinda kalmis ve bu sonu¢ olarak dis ticaret agigi bliyliyerek %50 seviyesine

inmistir.73

72 Sennur Sezgin, “Tiirkiye’de 1990-2006 Yillar1 Arasinda Dis Ticaret - Ekonomik Biiyiime iliskisi”,
Sosyal Bilimler Dergisi, Say1: 22, 2009, S. 183.
7 Ahmet Sahinsz, Tiirkiye Ekonomisi, Sektorel Analiz, Ankara, imaj Yaynevi, 2001, s.310.
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Thracatin ithalat1 karsilama oran1 1990 ile 2001 yillar1 arasinda genellikle %50
civarindayken 1999 yilinda bu oran %65 ve 2001 yilinda %75 civarinda olmustur.
Bu artigin sebebi ise ekonomik kriz ve yagsanan deprem neticesinde ithalatta meydana

gelen diisiisten ortaya c;1km1st1r.74

2000'1 yillarinda ise yillara gore farkli dalgalanmalar goriilmekte ve ihracatin

ithalat1 karsilama orani %60 ile %70 arasinda olmustur.

3.4.6. 2016 Yilinda Dis Ticaret

2016 yili aralik ayindaki veriler incelediginde ve 2015 yilin ayni ayindaki
verilerle ihracat %9 bir artigla 12 milyar 807 milyon dolar ve ithalat % 2,3 artigla 18

milyar 405 milyon dolara olagmustir.

D1s ticaret aci81 aralik ayinda %10,3 azalmis ve 5 milyar 598 milyon dolara
diismektedir ve ihracatin ithalata karsilama orani 2015'de %65,3 iken, 2016 yilin
Aralik ayinda %69,6'ya ¢ikmustir.

AB'nin ihracattaki pay1r 2015 yilinin aralik aymda %46,1 iken, 2016 yilinin
son aymda %44,3 olmustur. AB'ye yapilmis olan ihracat, 2015 yilinin ayni ayina
kiyasla %4,8 artarak 5 milyar 670 milyon dolara ulasmistir.

3.4.6.1. En Fazla Ihracat Yapilan Ulke

2016 yilinin verilerine bakilirsa en ¢ok ihracat yailan lilke Almanya olmustur.
Bii iilkeyi swrasiyla Ingiltere, Irak, italya Takip etmektedir. Asagidaki tabloda
Ulkelere gore 2015 ve 2016 yillarina ait ihracat rakamlar ve ilgili grafikleri

sunulmustur.

Tablo 3.8. 2016 yilinda Ulkelere Gore Yillik Ihracat

I:Jlkelere Gore Yillik ihracat (En Cok Ihracat Yapilan 20

Ulke)

(Bin ABD $)

Rank | Ulkeler 2016 2015
Toplam 142 529 584 143 838 871
Almanya 13998 653 13417 033
Ingiltere 11685790 10 556 393

7 Halil Seyitoglu, Uluslararas: iktisat, istanbul: Kurtis Matbaasi, 2003, S. 614.
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3 BAE 5406 993 4681 255
4 Irak 7636 670 8549 967
5 ABD 6 623 347 6 395 842
6 ftalya 7580 837 6 887 399
7 Fransa 6 022 485 5845 032
8 Ispanya 4988 483 4742270
9 Hollanda 3589432 3154 867
10 Israil 2 955 545 2698 139
11 fran 4966 176 3663 760
12 Belgika 2548 240 2557 805
13 Romanya 2671249 2 815506
14 Polonya 2 650 505 2329176
15 Cin 2328044 2414790
16 Bulgaristan 2383 500 1675928
17 Rusya Federasyonu 1732954 3588331
18 Suudi Arabistan 3172081 3472514
19 Misir 2732926 3124876
20 Cezayir 1736371 1825875
Digerleri 45 119 303 49 442 113

Kaynak: Tiirkiye Istatistik kurumu veri tabani, (Cevrimici) www.tuik.gov.tr

Grafik 3.9. 2016 yilinda Tirkiye'nin tilkelere gére yillik ihracat, toplam
icindeki pay1 (%)
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Kaynak: Tiiik veri tabanindan yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.



3.4.6.2. En Fazla ithalat Yapilan Ulke

2016 yilinin ithalat rakamlarina bakilirsa ilk sirada ¢in yer almaktadir.

Cin'den sonra en c¢ok ithalat yapilan iilke Almanyadir. Bii iilkeleri sirasiyla Rusya,

ABD,Italya ve Fransa Takip etmektedir. Asagidaki tabloda Ulkelere gére 2015 ve

2016 yillarina ait ithalat rakamlar1 ve ilgili grafikleri sunulmustur.

Tablo 3.9. 2016 yilinda iilkere Gére Yillik Ithalat

Ulkelere gore yillik ithalat (en cok ithalat yapilan 20 iilke )
(Bin ABD $)
Sira | Ulke 2016 2015
Toplam 198 618 235 207 234 359
1 Cin 25 441 433 24 873 457
2 Almanya 21 474 989 21351 884
3 Rusya Federasyonu 15 162 386 20 401 757
4 ABD 10867 793 11 141 462
5 Italya 10 218 387 10 639 042
6 Fransa 7364 715 7597 687
7 fran 4699 777 6 096 254
8 Isvigre 2502 961 2 445 864
9 Giiney Kore 6 384 242 7057 439
10 Ingiltere 5320 237 5541 277
11 Ispanya 5679 305 5588 524
12 Hindistan 5757 246 5613 515
13 BAE 3701153 2008 690
14 Japonya 3943 604 3140 055
15 Hollanda 3000 336 2914 359
16 Belgika 3200 764 3146 936
17 Polonya 3244193 2977 662
18 Malezya 1996 955 1339 168
19 Vietnam 1735 856 1756 262
20 Cek Cumhuriyeti 2 561 652 2218334
Digerleri 54 360 250 59 384 732

Kaynak: Tiirkiye Istatistik kurumu veri tabanindan yararlanarak yazar tarafindan iiretilmis.
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Grafik 3.10. Ulkelere Gore Yillik Thracat, Toplam i¢indeki Pay1 (%)
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Kaynak: Tiiik Veri Tabanindan Yararlanarak Yazar Tarafindan olusturulmustur.

3.4.6.3. En Fazla ihracat Yapilan Sektor

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2016 y1l1 dis ticaret istatistiklerine gore en
fazla ihracat yapan sektér Imalat sanayi olmustur. Sirayla Tarim ve ormancilik,

madencilik ve balik¢ilik yer almaktadir.

Tablo 3.10. Uluslararas: Standart Sanayi Smiflamasina Gére ihracat, 2016

Sira | Sektor F(ré) ﬁ\ I%glrg)c at
1 Imalat Sanayi 133.595.801

2 Tarim ve Ormancilik 5.397.249

3 Madencilik ve Tagocakeilig 2.676.815

4 Balikeilik 413.904

S Elektrik gaz ve su 13.590

80



6 Toptan ve Perakende Ticaret 423.719
7 Diger Sosyal Toplumsal ve Kisisel
Hizmetler 7.711

8 Gayrimenkul, kiralama, ve ig faaliyetleri 794

Kaynak: TUIK Istatistik verilerden yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

3.4.6.4. En Fazla ithalat Yapilan Sektor

Uluslararas1 standart sanayi smiflamasima goére 2016 yilinda en ¢ok ihtalat
imalat sektoriinde gerceklesmistir. Sirayla madencilik, Tarim ve toptan ve perakende

ticaret en ¢ok ithalat yapan sektorler olmaktadirlar.

Tablo 3.11. Uluslararas1 Standart Sanayi Siniflamasina Gére ithalat, 2016

Sira | Sektor g)oplam fhracat(Bin ABD
1 Imalat Sanayi 167.243.395
2 Madencilik ve Tasocakgiligt 19.008.899
3 Tarim ve Ormancilik 6.925.451
4 Toptan ve Perakende Ticaret 5.010.752
5 Elektrik gaz ve su 213.614
6 Balik¢ilik 55.956
7 D%ger Sosyal Toplumsal ve Kisisel 42395
Hizmetler
8 Gayrimenkul, kiralama, ve is faaliyetleri | 1.856

Kaynak: TUIK, (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/PreTabloArama.do., istatistik verilerden

yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

3.4.6.5. Teknoloji Yogunluguna Gore Dis Ticaret

2016 yilmin Aralikk imalat sanayi {riinlerinin toplam ihracattaki pay1
%92,1’olmustur. Yiiksek teknoloji iirlinlerinin imalat sanayi tiriinleri ihracat1 igindeki

pay1 %4, orta yliksek teknolojili irlinlerin pay1 ise %35,7 olarak goriilmektedir.
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Grafik 3.11. 2016 Yilinda Teknoloji Yogunluguna Gére ihracat
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Kaynak: TUIK, (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/PreTabloArama.do., istatistik verilerden

yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Imalat sanayi iiriinlerinin toplam ithalattaki pay1 ise %82,9 olurken Yiiksek
teknoloji liriinlerinin 2016 Aralik ayinda imalat sanayi iiriinleri ithalat1 i¢indeki pay1

%16,7, orta yiiksek teknolojili tirlinlerin pay1 ise %42,5 olarak ger¢eklesmistir.

Grafik 3.12. 2016 Yilinda Teknoloji Yogunluguna Gére Ithalat

Diistik Yiksek
Teknoloj Teknoloj
i Oriinler ’ i Orinler

11% 17%
Orta' rta

Diiguik Yiksek
Teknoloji Teknoloji
Uriinle... Uriinle...

Kaynak: TUIK, (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/PreTabloArama.do., Istatistik verilerden

yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur
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DORDUNCU BOLUM

4. Doviz Kuru Volatilitesinin Dis Ticarete Etkisi; Tiirkiyeden Bir
Ornek

4.1.Litratiir Taramasi:
reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliski inceleyen bir cok caligma

bulunuyor. Bu ¢alismalarin belli bagl olanlar1 6zet olarak asagida siraliyoruz.

4.1.1. Yerli Literatiir Taramasi

Terzi ve Zengin, Tiirkiye’nin 1989: 1-1996:12 doviz donemine ait aylik
verilerini kullanmis ve doviz kuru ile sektorel alt kalemler bazinda, ithalat ve ihracat
arasindaki iligkiyi VAR yontemi ile incelemistir. Nedensellik, Etki Tepki
Fonksiyonlar1 ve varyans ayiristirmalarin sonucunda toplam ve sektorel bazda doviz
kuru ile ithalat arasinda herhangi bir iliskiye raslamadigini1 géstermistir. Doviz kuru
ile ithracat arasindaki toplam ve sektorel bazindaki nedensellik testlerini ifade eden

iliski ise etki tepki fonksiyonu ve varyans ayiristirmastyla desteklenmemistir.*

Kose, Ay ve Topalli, Tiirkiye' de 1995-2008 yillar1 kapsayan déonemde reel
doviz kuru volatilitesinin ihracat iizerindeki eksini esbiitiinlesme analizi ve hata
diizeltme modeli yardimiyla incelemeye calismistir. Sonuglara gore doviz kuru
volatilitesinin ihracati hem uzun ve hem kisa donemde olumsuz etkiledigini

gt')stermistir.2

Sivri ve Usta'nin ¢alismasinda, Tirkiye’de 1994:1-2006:6 aylik verileri
kullanarak doviz kuru, ithalat ve ihracat arasindaki iliskiyi VAR yo6ntemiyle analiz
etmistir. Reel doviz kurunun dis ticaret dengesi tlizerinde etkisi olmadigini ve

ithalattaki kisitlamanin ihracati olumsuz etkiledigini 6ne surmustur.’

! Harun Terzi, Ahmet Zengin, “Tiirkiye’de Kur Politikasi, ithalat, Thracat Ve Dis Ticaret Dengesi
fliskisinin Ekonometrik Analizi”, Gazi Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Cilt: 11, Say1: 1-2, 1995, S.247-
266.

? Nezir Kose, Ahmet Ay, Nilgiin Topalli, Déviz Kuru Oynakligmm Ihracata Etkisi: Tiirkiye Ornegi
(1995 — 2008), Gazi Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 10, Say1: 2,
2008,S.25 — 45.

? Usta Can, Ugur Sivri, “Reel Doviz Kuru, Thracat Ve Ithalat Arasindaki iliski”, Uludag Universitesi
I.I.B.F. Dergisi, Cilt: 19, Say1: 4, 2001, S.1-9.

83



Altintas ve Oz tarafindan 2011 yilinda yapilan ¢alismada Tiirkiye'de 1993-
2009 wyillar1 arasinda doviz kur degiskenliginin ihracat ile olan iliskisini
incelenmistir. Bu ¢alismada tiger aylik verileri kullanarak ihracat, kur degiskenligi,
nispi ihracat fiyati, yurt dis1 gelir ve dogrudan yabanci sermaye girisi bu ¢alismada
kullanilar seriler olmustur. Seriler arasindaki iliski esbiitiinlesme analizi ile ve
nedensellik iligkileri incelemek icin hata diizeltme modelinden yararlanarak
aragtirllmistir.  Var yontemiyle elde edilen bulgulara gore ihracat ile kur
degiskenliginin ve nispi ihracat fiyati arasinda negatif bir iliskiyi bulunurken
dogrudan yabanci sermaye ile pozitif ve anlamh bir iliski bulunmustur. Yurt dis1
geliri ile pozitif fakat anlamsiz bir iliski goriilmiistiir.Nedensellik analizine sonucuna
gore ihracat, yabanci yatirim ve yurt dis1 gelir ile dogrudan uzun dénem nedensellik

ege 1. . 4
iliskisi mevcuttur sonucuna ulagmustir.

Oztiirk ve Acaravel, Tiirkiyede 1989-2002 yillari arasinda aylik verileri
kullanarak doviz kurunun degiskeniliginin ihracat lizerinde eksinisi esbiitiinlesme
analizi yontemiyle incelemistir. Elde edilen sonuglara gore doviz kurunun belirsizligi
thracat1 negatif yonde etkilemektedir. Fakat bu olumsuz doviz kuru her ne kadar
ihracat dengesini bozmaya neden olsasa bu dengesizlikler kisa donemde s6z konu

olmustur.”

Zengin, 1994-2000 donemine ait ithalat fiyat endeksi, ihracat fiyat endeksi ve
reel doviz kuruna ait verileri kullanarak VAR yontemiyle aralarinda nedenselligi
incelemistir. Sonuglara hem ihracat fiyat endeksi hem ithalat fiyat endeksinden reel
doviz kuruna dogru nedensellik iliskisinin varligini, déviz kurunda ithalat fiyat
endeksine dogru etkinin varligini fakat ihracat i¢in herhangi bir etki bulunmadiginm

ortaya koymustur.®

* Halil Altintas, Rahmi Cetin, Biilent Oz, "The Impact of Exchange Rate Volatility on Turkish
Exports: 1993-2009", The South East European Journal of Economics and Business, Cilt: 6, 2011,
S.67-77, (Cevrimigi), http://www.degruyter.com/view/j/jeb.2011.6.issue-2/v10033-011-0017-
8/v10033-011-0017-8.xml, Haz 12.

® flhan Oztirk Ali Acaravel, "The Effects of Exchange Rate Volatility on the Turkish Export: An
Empirical Investigation”, Review of Social, Economic and Business Studies, Cilt: 2, Sayi: 3,
2003,S.197-206.

® Ahmat Zengin, Reel Doviz Kuru Hareketleri Ve Dis Ticaret Fiyatlar Tiirkiye Ekonomisi Uzerine
Ampirik Bulgular, C.U. iktisadi Ve idari Bilimler Dergisi, Cilt= 2, Say1=2, 2001, S.27-41.
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Giil ve Ekinci'nin, 2006 yilinda yapmis oldugu calismada Tiirkiye'de reel
doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki nedensellik iliskiyi arastirmistir. Bu
calismada zaman serileri yontemi kullanilmistir ve ortaya ¢ikan bulgulara gore reel
doviz kuru ile ihracat ve ithalat serileri esbiitliinlesik olarak tespit edilmistir.
Nedensellik analizlerinin sonug¢larina gore ihracattan ve ithalattan reel déviz kuruna

dogru tek yonlii bir iliski bulunmustur.”

Karagoz ve Dogan, 1995:1- 2004:6 donemine ait aylik frekanslar1 kullanarak
ihracat ve ithalat degiskeninin ¢oklu regresyon analizi yontemiyle déviz kuru ile olan
iliskisini incelemistir. Ancak 2001 devaliiasyonunun etkisi kisa donem analizinde

anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir.®

Sar1 2010 yilinda yapmis oldugu calismada 1982 ile 2006 yilin1 kapsayan
aylik verileri kullanarak Tiirkiye'de déviz kuru volatilitesinin ithalat izerinde etkisini
incelemistir. Calismada ilk basta ARCH ekonometri yonteminden yararlanarak doviz
kurunun oynakliginini belirlemeye calismistir. Sonradan regresyon modeli kurup
doviz kurunda meydana gelen belirsizliklerinin ithalati1 yliksek oranda etkiledigininin

sonucuna ulagmistir.”

Cil Yavuz, Giiris ve Kiran Tiirkiye’de reel doviz kurunun dis ticaret iizerinde
etkisini Marshall — Lerner kosulu testiyle incelemeye c¢alismistir. Bu ¢aligmada tiger
aylik verileri kullanarak ARDL modeline dayali sinir testi yaklagimi egbiitiinlesme
testini uygulamak i¢in kullanilmistir. Calismada dis ticaret dengesi, yurt ici gelir,
yurt dis1 gelir ve reel doviz kuru arasinda uzun donem iligkisinin varligini tespit
etmistir. S0z konusu donemde Marshal-lerner kosulunun gegersiz oldugunu fakat j

egrisinin etkisininin bulundugu goriilmiistiir.*

7 Ekrem Gul, Aykut Ekinci, “The Causal Relationship Between Exchange Rates and Inflation in
Turkey: 1984-2003”, Anadolu University Journal of Social Sciences, Cilt: 6, Sayi: 1, 2006, S.91-
106.

® Murat karagbz, Cetin Dogan, “Doviz Kuru Dig Ticaretiliskisi: Tiirkiye Ornegi”, Firat Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 15, Say1: 2, S.219-228.

® Aydin Sari, "D6viz Kuru Oynakliginin ithalata Etkileri; Tirkiye Ornegi.”, I. U. iktisat Fakiiltesi
Ekonometri Ve Istatistik Dergisi, Cilt: 11, Say1: 1, S.31-44

10 Nilgun Cil Yavuz, Burak Giiris, Burcu Kiran, “Reel D6viz Kurunun Dis Ticaret Dengesine Etkisi:
Tiirkiye I¢in Marshall-Lerner Kosulunun Testi”, iktisat isletme ve Finans, Cilt: 25, Say1: 2872010,
S.69-90.
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Cigercioglu 2007yilinda Tiirkiye'de 1982-2005 yillar1 arasinda reel doviz
kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme yontemiyle incelemey
calismistir. reel doviz kuru ile ithalat arasinda uzun donemli bir iligkinin

bulundugunu ve ihracat ve ithalat arasinda ¢ift yonlii iligkinin varlig g(‘jrulrnu§‘[ur.11

Tari ve Yildirnm'm yapmis oldugu c¢alismada 1989- 2007 yillar1 arasinda
Tiirkiye'de doviz kuru belirsizligi ile ithracat hacmi arasindaki iliskiyi iicer aylik
frekanslar ile incelemeye calismistir. Elde edilen sonuglara gore doviz kurunda
meydana gelen degiskenliginin ihracati kisa donemde etkilemedigini ancak uzun

donemde ihracat hacmini olumsuz etkilemistir.12

Yilmaz ve Kaya'nin yaptig1 arastirmada reel doviz kuru ile ihracat ve ithalat
iligkisini 1990- 2004 yillar1 arasinda aylik verilerini kullanarak VAR modeli
kullanarak, Granger nedensellik analik, varyans ayirigtirma analizi ile incelemeye
calismistir. Ortaya ¢ikan sonuglara gore doviz kuru degisikliginin dis ticaret dengesi
tizerinde etkisinin bulunmadigi goézlemlenmistir. Ayrica ihracattan ithalata dogru
nedensellik iligkisinin varligini ve ithalat kisitlamalarinin ihracat tizerinde negatif bir

etki yarattigini gé’)stermistir.13

Yamak ve Korkmaz Tirkiye'de 1995:1- 2004:4 donemini kapsayan verileri
kullanarak modern zaman serisi yontemiyle, reel doviz kurunun dis ticaret dengesi
tizerinde etkisini farklt mal gruplarina gore incelemislerdir. Elde edilen sonuglara
gore degiskenler arasinda uzun donemde bir iliskinin olmadigini yalniz kisa
donemde reel doviz kurunun dis ticareti dengesini ticareti yapilan sermaye mallari

tarafindan etkilendigi gorilmistir.'*

Kiziltan ve Cigerlioglu'nun 2008 yilinda yapilan ¢aligmada, Tiirkiye'de 1982-

2005 yilina ait ticer aylik verileri kullanarak reel doviz kuru ile ithalat ve ihracat

" Oguz cigerlioglu, Reel Déviz Kuru, Ihracat Ve Ithalat Arasindaki iliski, Tiirkiye Ornegi, 1982-
2005, Atatiirk Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2007.

2 Recep Tari, Durmus Cagr Yildirim, “Déviz Kuru Belirsizliginin Thracata Etkisi: Tiirkiye icin Bir
Uygulama”, Celal Bayar Universitesi I.1.B.F., Cilt: 16 Say1: 2, 2009.

Y Omer Yilmaz, Vedat Kaya, ihracat, ithalat Ve Reel Doviz Kuru iliskisi: Tiirkiye igin Bir Var
Modeli, iktisat isletme Ve Finans, Cilt: 22, Say1:250, 2007, S.69-84.

" Rahmi Yamak, Abdurrahman Korkmaz, “Reel Déviz Kuru ve Dis Ticaret Dengesi 1liskisi”,
Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi, Say1:2, 2005, S.11-29.
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arasindaki iliskiyi zaman serisi yardimiyla esbiitiinlesme analizlerinden yararlanarak

incelemeye ¢aligmistir.

Sonuca bakilirsa reel déviz kurunun dis ticaret dengesini saglayamadigini ve

ithalatin kisilmasina ihracati etkileyecegi tespit edilmistir.®

Alptekin, Tiirkiyede 1992-2009 yillarin1 kapsayan aylik verileri kullanarak
reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiyi incelemeye ¢alismistir. Caligmada
VAR modelinden yararlanmistir ve elde edilen bulgulara bakilirsa, reel doviz kuru
ile dis ticaret arasinda kisa donemde bir iliski bulunmadig1 yalmz iki degisken

arasinda uzun dénemli bir iligkinin varlig1 tespit edilmistir.*®

Aktas 1989-2008 donemine ait tiger aylik verileri kullanarak reel déviz kuru
ile ikracat ve ithalat arasindaki iligkiyi Var analiziyle arastirmistir. Bulgulara gore,
reel doviz kurundaki degismelerin dis ticaret dengesi lizerinde etki yaratmadigi ve
reel doviz kurunun dis ticaret dengesini saglamada etkin sekilde kullanilmayacagi

sonucuna Varmlstlr.17

Peker' in 2007 yilinda yapilan ¢aligmada, Tiirkiye' de reel efektif doviz kuru
ile dis ticaret dengesi arasindaki kisa ve uzun dénemli iligkiyi incelemeye caligsmustir.
Bu kapsamda 1992-2006 yillarina ait verileri kullanarak Marshall- lerner kosulunun
saglanmadig1 sonucuna ulasilmistir. Ayrica reel efektif doviz kuru ile dig ticaret

degesi arasindaki kisa dénemli iligkilerin anlamli olmadig tespit edilmistir."®

Yildirim ve kesikoglunun yaptig1 ¢aligmada, 2003- 2011 yillarina ait aylik
verileri kullanarak ihracat ve ithalat ve reel doviz kuru arasindaki ilisgkinin MWALD

testiyle ve kaldiracl bootstrap teknigi yardimiyla incelemeye ¢alismistir.

' Alaattin Kiziltan , Oguz Cigerlioglu, *Tiirkiye’de Reel Déviz Kuru Degismelerin Ihracat Ve ithalata
Etkisi”, Ekev Akademi Dergisi, Say1:36, 2008.

'® Volkan Alptekin, “Tiirkiye’de Dis Ticaret — Reel Déviz Kuru Iligkisi: Vektor Otoregresyon (VAR)
Analizi Yardimiyla Sinanmas1”, Nigde Universitesi [IBF Dergisi, Cilt: 2Say1: 2, 2009, S. 132 — 149.
Y Cengiz aktas, “Tiirkiye’de Reel Déviz Kuru ile fhracat ve ithalat Arasindaki iliskinin Var
Teknigiyle Analizi”, Zonguldak Karaelmas Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:6, Say1:11,
2010,S.123-140

® Osman Peker, “Reel Déviz Kurunun Dis Ticaret Dengesi Uzerindeki Kisa ve Uzun Dénem
Etkilerinin Ekonometrik Analizi: Tiirkiye Ornegi”, 8. Tiirkiye Ekonometri ve Istatistik Kongresi,
Malatya, 24 — 25 Mayis 2007.
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Sonuglara gore toplam ihracat ile toplam ithalat arasinda ¢ift yonli

nedensellik iliskisi bulunurken, déviz kuru ile doviz kuru ile ihracat ve ithalat

arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.™

Yerli Literatiir Ozeti

Yazarlar Doénem Yontem Bulgular
Terzi ve | 1989:01- . Degiskenler arasinda her hangi bir
Zengin 1996:12 VAR modeli iliskiye rastlanmamistir.
Kose, Ay ve | 1995- Esbiitiinlesme  Analizi- | Doviz kuru volatilitesi ihracati negatif
Topalll 2008 Hata Diizeltme Modeli etkiliyor.
Reel doviz kuru ile dig ticaret {izerinde
b 1994:01- . etkisi olmadigini ve ithalat kisitlamalarin
Sivrive Usta | 5506.06 | VAR Modeli ihracati  olumsuz etkiledigini  6ne
stirmiis.
Ihracat ile kur degiskenliginin ve nispi
ihracat fiyati arasinda negatif bir iliski,
" dogrudan sermaye ile pozitif ama
Altintag  ve | 1993- Modeli,Esbiitiinlesme g sermaye | ozttt
- . . anlamsiz bir iligki tespit edilmis ve
Oz 2009 Analizi-Nedensellik ) .
iliskisi ihracat yabanci yatirim ve yurt dis1 gelir
ile dogrudan uzun dénem nedensellik
isikisi mevcuttur.
- ) Doéviz kuru belirsizligi ihracati negatif
Oztiirtk— ve | 1989 Esbiitiinlesme Analizi etkiliyor.fakat ihracattaki dengesizlikler
acaravcl 2002 A
kisa siireligine olmustur.
Doviz kuru ile iyhalat arasinda bir
. 1994- . nedensellik iligkisi varken  ihracata
Zengin 2000 VAR Modeli dogru nedensellik iliskisi
bulunmamaktadir.
Reel doviz kurlar ile ihracat ve ithalat
1990:01- arasinda esbiitiinlesme iligkisi
Giil ve Ekinci ) Granger Nedensellik vardir.ihracat ve ithalattan reel doviz
2006:08 o o 1 .
kuruna dogru tek yonlii nedensellik
iliskisi mevcuttur.
Karagdoz ve | 1995- Coklu Regresyon Analizi Ihracat ile ithalat arasinda kisa dénem
Dogan 2004 gresy analizinde anlaml1 bir iligki bulunmus
1982- . Doviz kuru belirsizligi ithalati yiliksek
San 2006 ARCH Modeli oranda etkiliyor.
Cil 1988- Dis ticare dengesi, yurtici gelir, yurtdisi
Yavuz,Giiris ARDL Modeli gelir ve reel doviz kuru arasinda uzun
2007 - L
ve kiran donem iligki vardir.

19

Ertugrul Yildirnml, Ferdi Kesikoglu,” Ithalat-Ihracat-Déviz Kuru Bagimliligi: Bootstrap Ile

Diizeltilmis Nedensellik Testi uygulamasi, Ege Akademik Bakis, Cilt: 12, Say1: 2, 2012, S.137-148.
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Reel doviz kuru ile ithalat arasinda uzun

AT 1982- e donemli bir iligki bulunmus ve ihracat ve

Cigercioglu 2005 Esbiitinlesme ithalat arasinda cift yonli iligki tespit
edilmistir.

Uzun dénemde doviz kuru belirsizliginin

Tar1 ve | 1989:Q1- | Johansen Esbiitiinlesme- | tiirkiye'de ihracata negatif etkisi varken

Yildirim 2007:Q3 Hata Diizeltme Modeli kisa donemde bu etki ortadan

kalkmaktadir.

Doéviz kuru degiskenliginin dis ticaret
dengesini  etkilemedigini, ihracattan

Yilmaz - ve | 1990- VAR Modeli ithalata dogru nedensellik iliskisinin

Kaya 2004 varligini ve ithalat kisitlamalarin ihracati
negatif etkiledigini gostermistir.
Reel doviz ile dig ticaret dengesi
Yamak  ve | 1995- Esbiitiinlesme  Analizi, arasmdfl 23 donemd? bir 1¥1sl.<1
; . olmadigin1 fakat kisa doénemde doviz
Korkmaz 2004 Nedensellik Analizi . - -
kurunun dis ticaret dengesini bozdugunu
gostermistir.
: Granger Nedensellik, Etki | Dis ticaret dengesinde reel doviz
. 1992:01- : R e .. <
Alptekin : Tepki ve Varyans | kurunun 6nemli bie etkisi olmadigini
2009:01 . N o
Ayirigtirma Analizi gostermistir.
1989- Reel doviz kuru degisimlerinin dis
Aktas 2008 VAR Modeli ticaret lzerinde etki yaratmadigim
gostermistir.
1992- Reel efektif doviz kuru ile dis ticaret

Peker Marshal-Lerner dengesi arasinda kisa dénem iligkilerin
2006 - . o
anlaml1 olmadigini tespit etmistir.

Toplam ihracat ile toplam ithalat
MWALD Testi arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi
bulunmamaktadir.

Yildirim  ve | 2003-
Keskinoglu 2011

4.1.2. Yabanc Literatiir Taramasi

Role ve Yellen ABD'de reel doviz kuru, yurtici gelir, yurt dis1 gelir ve dis
blangosu arasindaki iligski 1960- 1985 yillar1 arasinda ticer aylik verileri kullanarak
incelemistir. Elde edilen bulgulara gore reel doviz kurunun dis ticaret bilangosu
tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigini ve uzun donem Engle- Granger ile
Stock-watson yontemleriyle degiskenlerin esbiitiinlesik olmadigi  sonucuna

ulasﬂml$tll‘.20

%% K. Role Andrew , Janet L. Yellen (1989) , “ Is There A J-Curve? », Journal of Monetary
Economics, Cilt: 24, Say1: 1, USA, S. 53-68.
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Hwaug ve lee'nin calismasinda Ingiltere’ de 1990-2000 donemini kapsayan
verilerden yararlanarak doviz kuru volatilitesi ile ticaret akimi arasindaki iliskiyi
GARCH modeli yardimiyla anliz etmeye calismistir. Elde edilen bulgulara gore
doviz kuru volatilitessnin ihracat iizerinde ¢ok az bir etkiye sahip oldugunu fakat

ithalat iizerine pozitif bir etki yarattigini ortaya koymustur. 2*

Zhe 2007 yilinda yapmis oldugu ¢aligmada 1997-2006 yillar1 arasinda Cin ve
diger ortaklar1 igin dis ticaret fazlasi ile reel efektif doviz kuru arasindaki iligkiyi
esbiitiinlesme testi kullanarak arastirmistir. Bulgulara gore reel efektif doviz kuru ile
dis ticaret dengesi arasinda uzun donemli istikrarli bir iliski bulunmustur. Aynu
zamanda reel efektif doviz kurunda meydana gelen diisiisler dis ticaret fazlasina

sebep olmaktadir.?

Duasa Malezya' da 1999-2006 yillarin1 kapsayan aylik verileri kullanarak reel
doviz kurunda meydana gelen sokun ithalat ve ihraat fiyatlar1 iizerindeki etkisini
vektor hata diizeltme modeli yardimiyla incelemistir. Sonuglara gore, reel doviz kuru

sokunun ithalat fiyatlarinda dalgalanmalara sebep olmustur.?

Shirvani ve wilbratte 1997 yilinda yapilan ¢calismada G7 iilkelerde 1973-1990
yillar1 arasindaki aylik verileri kullanarak reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi
arasindaki iliskiyi incelemeye ¢alismistir. Elde edilen bulgulara gore reel doviz
kurunun kisa vadede dis ticareti etkilemedigini fakat uzun donemde Marshal- Lerner
kosulunun gecerli oldugunu ve ayrica devaliiasyonun dis ticaret dengesi ilizerinde

iyilestirici bir etkisi oldugunu gostermistir.*

Lee ve Saucier. 1986-2003 yillarina ait tiger aylik verileri kullanarak nominal

doviz kurundaki degismelerin dis ticaret ilizerindeki etkisini ARCH ve GARCH

*! Wang zhe, “Exchange Rate Volatility and Trade Flows of the U.K. in 1990’s, International Area
Studies Review”, Hankuk University of Foreign Studies, Cilt: 8, Say1: 1, 2005, S. 173-182

*> Wang Zhe, Reel effect of exchange rate in rmb and trade surplus in china, canadian social science,
Cilt: 3, Say1: 5, S.91-96.

% Jarita Duasa, “Exchange Rate Shock on Malaysian Prices of Imports and Exports: An Empirical
Analysis”, Journal of Economic Cooperation and Development, Cilt: 30, Say1: 3, 2009, S.99-114.
** Hassan Shirvani, , Barry Wilbratte, "The Relationship Between The Real Exchange Rate and The
Trade Balance: An Empirical Reassessment.”, International Economic Journal, Cilt: 11, Say1:1,
1997, S. 39 - 50.
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yontemi yardimiyla incelemistir. Bulgulara gore, nominal doviz kuru ile dis ticaret

arasinda ters yolii bir iliski mevcuttur.”

Liew, Lim ve Hussain, asya iilkelerinde 1986-1999 donemini kapsayan
verileri kullanarak doviz kurunda meydana gelen degisikliginin ticaret dengesi
tizerindeki ekisini aragtirmistir. Elde edilen bulgulara gére doviz kuru degisikliginin

ticaret ticaret dengesini fazlasiyla etkilemekte oldugunu ortaya koymustur.”®

Aziz Banglades' de 1977-2005 yillar1 arasindaki verileri kullanarak reel
efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi iizerindeki etkiyi esbiitiinlesme ve
nedensellik analizleriyle incelemistir. Bulgulara gore reel efektif doviz kuru dis
ticaret dengesini pozitif ve anlamli olarak etkilemkte ve reel efektif doviz kurunun

dis ticaret dengesinin Granger nedeni oldugu tespit edilmistir.?’

1994 yilinda Arize tarafinda yapilan ¢alismada 1973-1991 yillar1 kapsayan
ceyrek verileri kullanarak efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesinin uzun dénemli
iligkisini esbiitiinlesmetesti yardimiyla incelemistir. Sonuclara gore, reel efektif doviz
kuru ile dis ticaret dengesi arasinda s6z konusu dénemde pozitif ve anlamli bir iligki

bulunmaktadir.?®

Sweidan 1976-2009 yillar1 kapsayan dénemde Urdiin'da déviz krunun ithalat
ve ihracat Ulzerindeki etkisini aragtirmistir. Bound testi Koentegresyon ve hata
diizeltme icin kullanilmis ve elde edilen sonuglara gore s6z konusu iilkede doviz
kuru ithalat ve ihracati kisa siireligine etkiledigini sonucuna ulasmistir. Ayni
zamanda devalliasyonun yabanci {ilkelere karsi rekabet avantaji sagladigini

gosermistir. 29

2 K.S. Lee, P. Saucier,”’Exchange Rate Instability And Trade Integration: The Case Of Asia”, 5th
International Conference Of International Trade And Logistics Corporate Strategies And The Global
Economy, Conference Paper (Le Havre), 2005, S.28-29.

® Khim-Sen Liew , Kian-Ping Lim, Huzaimi Hussain, Exchange Rate and Trade Balance
Relationship: The Experience of Asean Countries , 2003, International Trade, 0307003, Econ WPA.
” Nusrate Aziz, “The Role of Exchange Rate in Trade Balance: Empirics from Bangladesh.”,
(Cevrimigi) http://www.soegw.org/files/program/99- Aziz.pdf, 2008, Erisim Tarihi: 05.07.2017.

%8 C. Augustine Arize, "Cointegration Test of A Long-Run Relation Between The Real Effective
Exchange Rate and The Trade Balance.", International Economic Journal, Cilt: 8, Say1: 3, 1994, S.
1-9

» 0. D Sweidan, “The Effect Of Exchange Rate On Exports And Imports: The Case Of Jordan”, The
International Trade Journal, Cilt:27, Say1:2, 2013, S. 156-172.
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Yuen- Ling, Wai-Mun ve Geoi-Mei Malezya'da 1955-2006 yilin1 kapsayan
calismalarinda, reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme
yontemi, nedensellik testi ve hata diizeltme yardimiyla incelemistir. Sonuglara gore
reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki uzun dénemli bir iliskinin oldugunu
goriilmektedir. Ayrica Marshal- Lerner kosuluyla uyumlu sekilde uzun donemde
devaliiasyonun ticaret dengesini iyilestirici etksi olacagimi ve s6z konusu iilkede J

egrisi etkisinin olmadig1 gostermistir.*°

Yabanai Literatiir Ozeti

Yazarlar Orneklem | Dénem | Yéntem Bulgular
Reel doviz kuru dis ticaret blangosu
Reolllgr\lle ABD iggg Eangle-Granger iizerinde anlamli etki yaratmiyor.
y Degiskenler esbiitiinlelik degildir.
Doviz kuru volatilitesinin ihracat
Hwaug ve . 1990- . iizerinde az bir etki yarattigini ve
Lee nellre 2000 CARSH mogel ithalat tizerine pozitif bir etki
yarattigini gostermistir.
Reel efektif doviz kuru ile dis ticaret
s 1997- - .| dengesi arasinda uzun dénemli iligki
zhe Cin o006 | sbutinlesme Testi | ool tedir kurdaki dilsiis dis
ticaret fazlasina sebe olur.
Duasa Malezva 1999- Vektor Hata Reel doviz soku ithalat fiyatlarinda
y 2006 Diizeltme Modeli dalgalanmaya sebep olur
Reel doviz kuru dis ticareti kisa
Shirvani ve G7 iilkeler 1973- Esbiitiinlesme Testi, | siirede etkilemedigini ve
Wilbratte 1990 Marshal-Lerner devaliiasyonun dis ticaret dengesi
iizerinde iyilestirici bir etkisi vardir.
Lee ve 1986- ARCH ve GARCH | Nominal d6viz kuru dis ticaret ile ters
Saucier 2003 Modeli yonlii 1liskisi vardir.
Lew, Lim Asya 1986- Do6viz kuru degisikliginin ticaret
ve Hasan Ulkeleri 1999 dengesini fazlasiyla etkilemektedir.
Reel efektif doviz kuru dis ticaret
) o dengesin pozitif ve anlamli olaral
Aziz Banglades 1977 Esbutunle_sme Ve | etkilemekte ve reel efektif doviz kuru
2005 Nedensellik Analizi . o
dis ticaret dengesinin Granger
nedenidir.

30 Yuen-Ling Ng, Wai-Mun Har, Geoi-Mei Tan, ‘“Real Exchange Rate and Trade Balance
Relationship: An Empirical Study on Malaysia”, International Journal of Business and Management,
Cilt:3, Say1:8, 2008, S. 130 — 137.
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e Reel efektif doviz kuru ile dis ticaret
. 1973- Esbiitiinlesme . . .
Arize o dengesi arasinda pozitif ve anlamli bir
1991 Analizi o
iliski mevcuttur.
Bound testi,
. S 1976- Esbiitiinlesme testi Do6viz kuru ithalat ve ihracati kisa
Sweiden Urdiin 2009 ve hata diizeltme stireligine etkiliyor.
Modeli
. Esbiitiinlesme .y . . .
Yuen-Ling, - .| Reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi
- 1955- Analizi, nedensellik N NS
Wai-Mun, Malezya . . arasinda uzun dénem bir iliski
. . 2006 testi ,hata diizeltme
Geoi-Mei modeli mevcuttur.

4.2. VERI VE YONTEM
Bu ¢alismanin amaci, reel doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki kisa ve
uzun donem iliskilerin incelenmesidir. Calismada, reel doviz kuru ve dis ticaret
hacmi olmak iizere toplam iki degisken ele alinmis ve analiz kapsaminda her bir
degisken i¢in 2003:01- 2016:12 donemini iceren aylik frekanta 168 adet gézlemden

olusan veri seti kullanilmistir.

UFE bazli reel déviz kuru endeksi (RDK) degiskenine Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) elektronik veri dagitim sisteminden, dis ticaret hacmi
(DTH)degiskenine ait veri ise Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) veritabanindan
ulagilmistir. Bu veri donemi icinde degiskenlere ait grafikler incelendiginde;
gozlenen mevsimsel dalgalanmalar nedeniyle serilerin logaritmalar1 almmis ve
analizler serilerin logaritmalar1 lizerinden gergeklestirilmistir. Degiskenler,

LOGRDK ve LOGDTH olarak isimlendirilmistir.

Calismada degiskenler arasindakiler iligki, Vektér Otoregresif (VAR) model
ile incelenmistir. iktisadi zaman serileri, genellikle duragan olmayan siireglere sahip
oldugundan ve diizeyde duragan olmayan degiskenler kullanilarak yapilan analizler
neticesinde yaniltici sonuglara ulasildig ifade edilmektedir.®* Dolayisiyla oncelikle
serilerin diizeyde duragan olup olmadigini arastirmak amaciyla birim kok testi
uygulanmistir. Ancak diizeyde duragan olmadigi saptanan serilerin duragan bir

bilesimi olabilmekte ve bu durum esbiitiinlesme ile sinabilmektedir. Boylelikle

31 goren Johansen, Katarina Juselius, "Maximum Likehood Estimation And Influence On

Cointegration With Application To The Demand For Money", Oxford Bulletin Of Economis And
Statistics, Cilt: 52, Say1: 2, 1990, S.170.
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gozlem kaybi olmadan degiskenler arasindaki uzun dénem denge iliski ortaya
konulabilmektedir. Dolayisiyla degiskenler arasinda uzun donemde bir iliski olup
olmadigint smamak amaciyla Johansen esbiitiinlesme yontemi, kisa donemli
nedensellik iligkisinin varligmma yonelik olarak da Granger nedensellik analizi

uygulanmustir.. Tiim analizler Eviews 10 programi kullanarak ger¢eklesmistir.

4.3.Bulgular
Calismada kullanilan ekonomik y¢ntem zaman serisi yaklagimidir. Analizde
kullanilan tiim degiskenler 2003=100 bazli veriler olmakla birlikte degiskenlerin

dogal logaritmalar1 kullanilmistir.

Oncelikle her bir degisken igin ayr1 ayr1i ADF ve PP testleri uygulanmistir.
Duragan olan zaman serilerinde birbirini takip eden iki deger arasindaki fark
zamanin kendisinde degil zaman araligindan kaynaklanmaktadir. Bu yiizden
ortalamasi zamanla degismemektedir. Yalniz ger¢ek diinyada zaman serilerinin
ortalamas1 zamanla degismektedir ve dolaysiyla duragan degildir. Bu asamada
yeniden ADF ve PP testini tekrarlayarak serilerin birinci dereceden duragan hale
getirmemiz gerekmektedir.?* Ancak farklarinin alinmas sonucu ge¢mise dayali kalict
soklarin etkisini yok etmekle birlikte, bu soklarin disinda varolabilecek uzun dénemli
iliskilerinin yok olmasina sebep olmaktadir. Dolaysiyla kurulan regresyon denklemi
uzun dénem denge iliskisi vermeyecektir.*® Bu sebeple esbiitinlesme analizini
yapmak olduk¢a dnemli olacaktir. Cunku serilerimiz esbiitiinlesik oldugu siirece elde
edilen regresyon sahte olmadigindan dolay1 serilerin duraganlastirmaya gerek

kalmayacatir.

4.3.1. Duraganlik Testi (Birim Kok Analizi)

Zaman serilerinde karsilasilan en Onemli sorun, serilerin zamandan
etkilendikleri ve zamanla birlikte hareket etmeleridir. Ozellikle zamana gére sabit bir
trend oldugunda (yukariya veya asagiya dogru), degiskenler arasindaki iliskinin belli
bir kismi1 sahte olmaktadir. Dolayisiyla, sahte regresyon sorunu stokastik zaman

serilerinin belli bir trende sahip oldugunda klasik regresyon yontemlerinin

%2 Aziz Kutlar, Ekonometrik Zaman Serileri Teori ve Uygulama, Ankara, Gazi Kitap evi, 2000,
S.12-13.
3 Recep Tar1, Ekonometri, Alfa Basim Yayim Dagitim, 1999, S.370.
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kullanilmas1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Burada serilerin duragan olmasi énem arz
etmektedir. Ciinkii serilerin arasinda esbiitiinlesme varsa Sahte regresyon

olmayacaktir.

Eger bir zaman serisi zaman boyunca ortalamasi, varyansi ve kovaryansi sabit

kaliyorsa serinin duragan oldugunu sé')yleyebiliriz.34

Zaman serilerinde duraganlig1 sinamak i¢in birim kok testi yapilir. Eger seri
birim kok testi i¢eriyorsa duragan degildir demektir ve serinin duragan hale gelmesi

gerekiyor.

Klasik regresyon modeli duragan degiskenler arasindaki iliskilerde
kullanilmak i¢in ©ne siriilmiistir Bu nedenle duragan olmayan serilere
uygulanmamalidir. Duragan olmayan veriler ile yapilan regresyon tahmini
giivenilmez. Zaman serilerin d'ninci fark: alindiginda duragan hale galiyorsa o zaman
serisi d'ninci dereceden esbiitiinlesiktir ve I(d) ile gosterilir. Bu nedenle zaman serisi

analizi birim kok testi ile serilerin duraganligini test ederek baglanmaktadir.

Bir zaman serisinin birim kokii icerip igermedigini belirlemede kullanilan en
yaygin olan testler Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-Perron(PP) ve
KPSS(Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) testleridir. *°

4.3.1.1. ADF Testi:

Zaman serilerinin siirekli artarak yada azalarak bir degere yaklagma egilimi
zaman serisinin duragan olmadigi ve birim kok igerdigi sonucunu vermektedir. Bu
sorun giderilmedikge sahte korelasyonlarin ¢ikmasi kaginilmazdir. Bu sebeple zaman

serilerinin birim kok icerip icermedigini arastimak gerekmekteir.

Zaman serilerinin duraganligini stnamak amaciyla 1979 Dickey ve W. Fuller
tarafindan gelistirilen ve 1981 yilinda son hali verilen Augmented Dickey Fuller

(ADF) birim kék testi literatiirde en ¢ok kullanilan testtir.*

** Adrin C. Darnell, A Dictionary of econometrics, England, Edward Elgar Publishing, 1994, S.386.
* Mehmet Cmar, Mustafa Seviiktekin, Ekonometrik Zaman serileri Analizi, Dora Yaymcilik, 2014.
% David A. Dickey and Wayne A. Fuller, "Distribution of the Estimators for Autoregressive Time
Series With a Unit Root", Journal of the American Statistical Association, Cilt:74, Say1:366,1979,
S. 427-431
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ADF testinde temel olarak iic model kurulmaktadir. Asagidaki birinci
denklem katsay1 ve trend etkilerinin bulunmadigi yalin haldeki model i¢in kurulmus,
ikinci denklem ise katsay1 etkisinin bulundugu durumlar i¢in kurulmus ve son olarak
da iiclincii denklem ise hem katsayr hem de trend etkisinin bulundugu model icin

kullanilan denklemdir.®’

1)AYe=0Ye-1+4+ X1, BiAYe-i+1+4 &

m
Z)AYt=a0+6Yt—1+z BiAYt—i+1+ &t
i=2

m
3)AYt=a0+aYt—1+ﬁoz PiAYt—i+1+ &t
=2

ADF birim kok testi temelde En Kiiciik Kareler yontemini baz almakta ve 0
katsayisinin tahmin degeri ve standart hatasinin bulunmasini hedeflemektedir.
Yukarida verilen denklemler sonrasinda bulunan test degerleri Dickey Fuller
tablosundaki 1ilgili degerlerle karsilagtirilarak hipotez test edilmektedir. Bu

karsilagtirmadaki amag ise 0 = 0 hipotezini test etmektir.
Ho: 0 = 0 Seri duragan degildir,
Hi: 0 <0 Seri duragandir sonucu ¢ikarilmaktadir.

Yapilan ADF testi sonucuna bakildiginda eger bulunan ADF test istatistigi
degerinin mutlak degerinin i¢indeki test sonucunda elde edilen kritik degerden daha
kiiciikse serinin duragan olmadigi sonucuna ulasilir ve test istatigi degerin kritik

degerden biiyiik olmasi durumunda serinin duragan hale geldigi géﬁilmektedir.38

Degiskenlere ait ADF birim kok test sonuglar1 agagda sunulmustur.

37

Aee.
% S. Barisik, E. Qemircioglu, "Tiirkiye’de doviz kuru rejimi, konvertibilete, ihracat-ithalat iligkisi
(1980-2001)", ZKU Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 2, Say1:3, 2006, S.74.
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Tablo 4.1 . LOGRDK ve LOGDTH serilerinin ADF Testleri(Diizey)

. Kritik Deger
Degisken | ADF Test Istatigi Prob
1% 5% 10%
Sabi LOGRDK | -2.762170 -3.470427 | -2.879045 | -2.576182 | 0.0660
abit

LOGDTH | -2.623444 -3.470427 | -2.879045 | -2.576182 | 0.0903

LOGRDK | -3.797887 -4.014986 | 3.437458 | -3.142936 | 0.0190
Trend ve Sabit

LOGDTH | -2.445251 -4.014986 | -3.437458 | -3.142936 | 0.3550

Not: Diizey degerlerinde sabit terim ve trendli, birinci farkda ise, sabit terimli modeller kullanilmistir.
optimal gecikme uzunlugunu 3 olarak belirlenmistir ; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade
etmektedir.

Tabloya baktigimizda LOGRDK ve LOGDTH serilerin diizey derecede ADF
Testi sabit ve trendli modelleriyle sunulmustur. LOGRDK degiskenin ADF testinde
sabit modelde test istatistigi %1 anlamlilik diizeyde Mac Kinnon kritik degerinden
mutlak deger olarak kiiciiktiir. Ayrica P degeri 0.05'den biiyiik ve anlamsiz ¢ikmustir.
LOGRDK'un Trend ve Sabit modelindede yine aymi durum s6z konusudur ve

dolaysiyla sifir hipotez reddedilemez ve seri birim kok igermektedir.

LOGDTH i¢in P degeri 0.05'den biiyiik ve anlamsiz ¢ikmistir. Ayrica sabit ve
sabit ve terndli modelde test istatik degeri %1 anlamlilik diizeyinde Mac Kinnon
kritik degerinden kiiclik ¢ikmis ve sonug olarak sifir hipotez reddedilemez yani seri

duragan degildir.

Bu agamada serilerin birinci farki alindiginda duragan olup olmadiklarinm

inceleyecegiz.

Tablo 4.2 . LOGRDK ve LOGDTH serilerinin ADF Testleri(Birinci Fark)

. Kritik Deger
Degisken ADF Test Istatigi Prob
1% 5% 10%
Sabi D(LOGRDK) | -7.341327 -3.470679 | -2.879155 | -2.576241 | 0.0000
abit

D(LOGDTH) | -7.315490 -3.470679 | -2.879155 | -2.576241 | 0.0000
Trend | D(LOGRDK) | -7.418648 -4.015341 | -3.437629 | -3.143037 | 0.0000
ve Sabit D(LOGDTH) | -7.498488 -4.015341 | -3.437629 | -3.143037 | 0.0000

Serilerin birinci farki alindiktan sonra testi tekrarladgimizda her iki seri

birinci derecede biitiin anlamlilik seviyelerinde duragan oldugu goriilmektedir.
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4.3.1.2. PP Testi:

Phillips Perron birim kok testi, ADF testinden daha giiclii oldugu kabul
edilmektedir. MA (Hareketli Ortalama) testinin PP birim kok testine dahil edilmesi
testi daha saglam kilmaktadir.*® ADF testi, hata kosullarinin bagimsiz oldugunu ve

varyanslarinin sabit oldugunu varsaymaktadi.*’

ADF siirecinde 1989 yilinda perron tarafindan Onerilmis diizeltme faktorii(

correction Factor) eklenmistir. PP testine ait hipotezler asagidaki gibidir.41
Hy:p=0  ‘'ise seri duragan degildir. Seri birim kok igermektedir
H :p<O "ise seri duragandir. Seri birim kok igermemektedir.

PP testi hata diizeltme mekanizmasimi kullanarak otokorelasyonu ortadan

kaldirmaktadir. Bunu asagidaki denklemi kullanarak test etmektedir;

T
Ayt=,80+6yt—1+ﬁ1(t—z>+lu

T gozlem sayisini,

ut hata terimlerinin dagilimini

PP testinin hipotezleri ADF birim kok testi ile aymidir.
Hy: 0>0 ise seri duragan degil,

H;: 0<0 ise seri duragandir.

PP testinde DF testinin hata terimlerinin istatiksel olarak bagimsizlik ve sabit
varyansa sahip olma varsayimlari terkedilmis, hata terimleri arasinda zayif derecede

bagimliliga ve heterojen olarak dagilmasia izin vermistir.*?

** Recep Tar1, Durmus Cagri Yildirim, “Déviz Kuru Belirsizliginin ihracata Etkisi: Tiirkiye igin Bir
Uygulama” , Yonetim ve Ekonomi, 2009, Cilt: 16, say1: 2, S. 95-105.

0 Recep Tari, Ekonometri, Kocaeli, Umuttepe yaymlari, 2014, S.400.

** A. Giivenek, V. Alptekin , M. Cetinkaya, “Enflasyon ve Dolayli Vergilerden Elde Edilen Gelirler
Arasindaki Hiskinin Var Yontemi [le Analizi”, Kamu-is Dergisi, Cilt: 11, S.3, 2010, S. 1-28.

* Nedim Dikmen, Ekonometriye Giris, Temel Kavramlar ve Uygulamalar, Ankara, Legal
Kitapevi, S.319.
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Hipotezi test etmek i¢in, Mackinnon'un kritik degerleri tekrar kullanilabilir.
LOGRDK ve LOGDTH degiskenlerin diizey derecede PP ve KPSS testi yapilmis ve

asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 4.3 . LOGRDK ve LOGDTH serilerinin PP Testi(Diizey Derecede)

. Kritik Deger
Degisken | PP Test Istatigi Prob
1% 5% 10%
Sabi LOGRDK | -3.059769 -3.469691 -2.878723 -2.576010 0.0316
abit

LOGDTH | -2.751668 -3.469691 -2.878723 -2.576010 0.0600
Trend [ | OGRDK | -4.005654 -4.013946 -3.436957 -3.142642 0.0088
ve
Sabit | LOGDTH | -3.437892 -4.013946 -3.436957 -3.142642 0.0499

Tabloda degiskenlerin t-istatik degerine bakildiginda 1%, 5%, 10% kritik
degerlerin tutarlarindan mutlak deger olarak kii¢iik olmas1 ayrica P > 0.05 oldugu ve
dolaysiyla serilerimiz pp testinde seviyede duragan olmadiklar1 gériilmektedir. Bu
asamada serilerin farklar1 alinarak duragan hale geldigini asagida tablolarda

goriilmektedir.

Tablo 4.4 . LOGRDK ve LOGDTH serilerinin PP Testi(Birinci Fark)

. Kritik Deger
Degisken PP Test Istatigi Prob
1% 5% 10%
s D(LOGRD) | -10.62092 -3.469933 | -2.878829 | -2.576067 | 0.0000
abit

D(LOGDTH) | -21.55043 -3.469933 | 2.878829 | -2.878829 | 0.0000
Trendve | D(LOGRDK) | -10.69369 -4.014288 | -3.437122 | -3.142739 | 0.0000
Sabit D(LOGDTH) | -22.03173 -4.014288 | -3.437122 | -3.142739 | 0.0000

Tablo'da yer alan verilerin tamamu, birinci farklar1 alindiktan sonra duragan

hale geldigi yani birim kok icermedigi gozlemlenmistir.

4.3.1.3. KPSS(Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) Testi

KPSS testinin amaci serileri deterministik trendden arindirarak seriyi duragan

hale getirilmesidir.**

KPSS testinde kurulan hipotez ADF testinde kurulan hipotez ile aym
olmamakla birlikte asagidaki gibidir.

3 Denis Kwiatkowski, Peter C. B. Phillips, Peter Schmidt and Yongcheol Shin, “Testing the Null
Hypothesis of Stationarity Against the Alternative of a Unit Root: How Sure Are We That Economic
Time Series Have a Unit Root?", Journal of Econometrics, Say1: 54, 1992, S. 159-178.
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trend duraganliktir. KPSS testinin denklemi su sekilde olusturulmaktadir.**

Hy: Seri duragandir. Birim kok icermemektedir.

H;: Seri duragan degildir. Birim kok i¢ermektedir.

Ve = X0 + Uy

Asagida degiskenlere ait KPSS testi sonuglar1 sunulmustur.

x; + Sabit veya sabit ve trendi ifade eden deterministik bilesenidir.

Bos hipotezdeki duraganlik serilerin trendden arindirmis olmasindan dolay1

Tablo 4.5 . LOGRDK ve LOGDTH serilerinin KPSS Birim Kok Testleri

LOGRDK KPSS Testi(diizey derecede)

Kwiatkowski-Phillips- LM-Stat
Schmidt-Shin Test istatistigi 0.259418
Asymptotic | 1% 0.216000
Kritik 5% 0.146000
Deger 10% 0.119000
LOGDTH KPSS Testi(diizey derecede)

Kwiatkowski-Phillips- LM-Stat
Schmidt-Shin Test istatistigi 0.275577
Asymptotic | 1% 0.216000
Kritik 5% 0.146000
Deger 10% 0.119000
LOGRDK KPSS Testi(birinci derecede)
Kwiatkowski-Phillips- LM-Stat

Schmidt-Shin Test istatistigi 0.040317
Asymptotic | 1% 0.216000
Kritik 5% 0.146000
Deger 10% 0.119000
LOGDTH KPSS Testi(birinci derecede)
Kwiatkowski-Phillips- LM-Stat

Schmidt-Shin Test istatistigi 0.091714
Asymptotic | 1% 0.216000
Kritik 5% 0.146000
Deger 10% 0.119000

Tablo 4.2'e gore LM test istatigi LOGRDK degiskeni i¢in 0.259418'dir. bu

rakam %1, %5, %10 anlamlilik seviyelerinde KPSS test kritik degerlerinden biiyiik

“Ae.
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oldugundan dolay sifir hipotez reddedilir yani seri diizey derecede duragan degildir.
LOGDTH serisinde ise LM test istatigi 0.275577 ve yine biitiin anlamlilik
seviyelerinde KPSS test kritik degerden biiyiik olmasindan dolay: ikinci serimizde

diizey derecede duragan degildir.

Serilerin birinci dereceden duragan olup olmamasina karar vermek igin testi
tekrarliyoruz. Testin sonuglarma gore LM test istatigi LOGRDK ve LOGDTH seriler
icin %1, %5, %10 anlamlilik seviyelerinde KPSS test kritik degerlerinden biiyiik
oldugundan dolay1 sifir hipotez reddedilemez dolaysiyla serilerin birinci derecede

duragan oldugu goriilmektedir.

Serilere ait biitlin birim kok testleri degerlendiginde testlerin ¢ogunda birim
kok birinci farkta giderildigi i¢in ¢alismamiza serinin birinci farkta duraganlik
kosulunu sagladigi kabul edilmistir. Verilerin hepsinin birinci farkinin duragan

olmasi sebebiyle esbiitiinlesme testine gegebiliriz.

4.3.2. Koentegresyon(esbiitiinlesme Testi)

Ayni dereceden duragan olan zaman serileri arasinda uzun donemli bir

iliskinin olup olmadigini incelemek amaci gelistirilmis bir yontemdir.

Esbiitiinlesme testi duragan olmayan fakat farklar1 alindiginda ayn1 derceden

duragan hale gelen serilerin orjinal degerlerinin analizinde kullanmasina izin verir.

Fark alma islemi ile birlikte hem serinin kisa donemli soklarin etkisi hemde

uzun donemli iliskilerinin de kaybolmasina sebep olmaktadir.

Fark alma islemi sirasinda kaybolan uzun déneme ait bilgilerin nedeniyle
regresyon analizi herhangi bir uzun dénem denge iliski vermemektedir.Esbiitiinlesme
analizi degiskenlerin kisa ve uzun doneme ait bilgilerinin kaybolmamasi agisindan
avantaj saglamaktadir. Diger taraftan her esbiitiinlesik serinin hata diizeltme modelini

kurarak uzun ve kisa iligkileri birbirinden ayirt etmek mumkun olmustur.

Bu ¢alismada reel doviz kuru ve dis ticaret hacmi arasindaki uzun dénemde
bir esbiitiinlesme iliskisi olup olmadigini incelemek igin Johansen esbiitiinlesme
analizi kullanilmstir.
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Johansen ve jeselius (1990) 'un maksimum olabilirlik yaklasimima gore,
degiskenler arasindaki uzun donemli bir iligkinin olup olmadigini test etmek icin

maksimum 6zdeger ve iz istatiklerini kullanmaktadirlar.*®

4.3.2.1. Esbiitiinlesme testinde en uygun modeli secme

Tablo 4.6'e bakildiginda Akaik ve Schowars bilgi kriterlerimizde
koentegrasyon oldugu modellerimiz mevcuttur. Iki bilgi kriter arasinda en diisiik

degere sahip olan bizim i¢in en ifade eder.

** Soren Johansen, Katarina Juselius, "Maximum Likelihood Estimation and Inference On
Cointegration with Applications to the Demand for Money", Oxford Bulletin of Economics &
Statistics, Cilt:52, Say1:2, 1990, S.169-210.
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Tablo 4.6. Esbiitiinlesme Testinde En Uygun Modeli Segme

Date: 02/24/18 Time: 17:49
Sample: 2003M01 2016M12
Included observations: 164
Series: LOGRDK LOGDTH
Lags interval: 1to0 3

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
TestType Nolintercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 0 0 2 0 2
Max-Eig 0 0 0 0 0

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

Information Criteria by Rank and Model

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Rank or No Intercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
No. of CEs No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns)
0 529.3476 529.3476 530.7406 530.7406 532.4185
1 533.0775 5355277 536.7840 539.5102 540.7987
2 533.0841 538.9795 538.9795 543.3774 5433774
Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
0 -6.309117  -6.309117 -6.301715  -6.301715  -6.297786
1 -6.305823 -6.323508 -6.326635 -6.347685 -6.351204*%
2 -6.257123  -6.304628 -6.304628 -6.333870  -6.333870
Schwarz Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
0 -6.082298* -6.082298* -6.037092 -6.037092 -5.995360
1 -6.003397 -6.002181 -5.986405 -5.988554 -5.973171
2 -5.879091 -5.888792 -5.888792 -5880231 -5.880231

Akaik bilgi kriterinin degeri Schowars bilgi kriter degerinden kiigiik oldugu
icin (-6.351204 > -6.082298) en anlamli model olarak sabit trendli modeli seciyoruz.

Koentegresyon modelimizi bulduktan sonra tekrardan Eviews'da 5.modeli
yani sabit ve trendli modeli segerek koentegresyon testini gerceklestiriyoruz. Sonug

Tablo 4.7' de sunulmustur.
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Tablo 4.7. Johansen Esbiitiinlesme Tesi

Date: 02/2418 Time: 17:56

Sample (adjusted): 2003M05 2016M12

Included observations: 164 after adjustments
Trend assumption: Quadratic deterministic trend
Series: LOGRDK LOGDTH

Lags interval (in first differences). 110 3

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.097150 21.91779 18.39771 0.0154
Atmost1* 0.030957 5.157246 3.841466 0.0231

Trace testindicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection ofthe hypothesis atthe 0.05 level
*MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None 0.097150 16.76054 17.14769 0.0568
Atmost1* 0.030957 5.157246 3.841466 0.0231

Max-eigenvalue test indicates no cointegration atthe 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis atthe 0.05 level
*MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Yukardaki Tablo'da, iz statisigi degerleri ve maksimum oOzdeger istatigi
sonuglar1 sunulmustur. ilgili tablolar incelendiginde goriilecegi gibi, reel déviz kuru
endeksi ile dis ticaret hacmi arasindaki iz istatik degerinde 2 egbiitiinlesme vektorti,
maksimum Ozdeger istatistiklerinde ise 1 esbiitiinlesme vektorii (%5 anlamlilik

diizeyinde) goriilmektedir.

Bu sonuca gore toplam 3 tane esbiitiinlesme denklemi kurabilmekteyiz. p
degerleri hepsinde 0.05'den kiigiik oldugu i¢in HO red edilir ve dolaysiyla H1 kabul
edilir yani reel doviz kuru endeksi ile dis ticaret hacmi endeksi arasinda uzun
donemli bir iliskin oldugunu gostermekte yani serilerin arasinda esbiitiinlesme iligkisi

mevcuttur.
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4.3.2.1. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilarinin
Tahmini
Serilerin arasinda esbiitiinlesik iliskisini elde ettikten sonra serilerin arasinda
uzun donemde sahte regresyon sorunu olmayacaktir. Uzun donemde analizinde
asagidaki model kullanilmaktadir.
ye = o+ f1Xt + ue
Bu model en kiiciik kareler ile tahmin edilebilmektedir.

Tablo 4.8. Uzun Donem Hata Esbiitiinlesme katsayilari

Dependent Variable: LOGRDK
Method: Least Squares

Date: 03/22/18 Time: 20:31
Sample: 2003M01 2016M12
Included observations: 168

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOGDTH 0.111899 0.018239 6.135172 0.0000
KUKLA -0.058294 0.014353 -4.061443 0.0001
C 2.836093 0.297758 9524822 0.0000
@TREND -0.000786 0.000206 -3.810867 0.0002
R-squared 0.429067 Mean dependentvar 4646032
Adjusted R-squared 0.418623 S.D. dependentvar 0.062325
S.E. ofregression 0.047522 Akaike info criterion -3.231732
Sum squared resid 0.370366 Schwarz criterion -3.157352
Log likelihood 275.4655 Hannan-Quinn criter. -3.201545
F-statistic 41.08309 Durbin-Watson stat 0.393396

Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 4.8’e¢ sunulan regresyon analiz sonuglarina bakildiginda, P istatik
degerlerinin ve F istatik degerinin 0.05'den kii¢iik oldugu yani (Ho: red, H1i: kabul )
dolaysiyla degiskenlerinin hepsinin anlamli oldugunu gorebilmekteyiz. Ayrica
Tiirkiye’de reel doviz kurundaki degisimlerin %42,9" i dis ticaret hacmi tarafindan
aciklanmaktadir. Katsaymin pozitif olmasi, dis ticaret hacmi ile reel doviz kuru
arasinda dogrusal iliski oldugunu gosterip sonuglara bakilirsa reel doviz kurunda'ki
%1 oraninda bir artig dis ticaret hacmini %0.05 oraninda arttiracagi goriilmektedir.
Modelin uyum durumunu gésteren R?’ nin diisiikliigii déviz kurunu etkileyen diger
degiskenlerin (enflasyon, faiz orani, siyasi ve politik faktorler vb.) modele dahil

edilmemesinden kaynaklanmigtir. 2012 yilindan itibaren modelimizde yapisal

105



kirilma mevcut oldugu i¢in kukla degiskeni yapisal kirilmayr diizeltmek amaci
bagimsiz bir degisken olarak modele dahil edilmistir. Sonug olarak dis ticaretteki

degisimler, reel doviz kuru bozulmalarin sebeplerinden birisi olmaktadir.

4.3.2.2. Hata Diizeltme Modeli (VECM):

Esbiitiinlesme testi degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiyi
gostermektedir. Fakat kisa donemde bazi1 sapmalar s6z konusu olabilir. Bunun i¢in
kisa donem katsayilarin tahmnin edilmesi ve dengeden saptigimiz zaman dengeyi ne
kada siire¢ icinde yeniden bulabilecegimizi anlamak i¢in hata diizeltme modeline

bagvurabiliriz. e

Hata diizeltme terimininin katsayisinin negatif ve istatistiki olarak anlamli

olmasi gerekmektedir.
Kisa donem analizi asagidaki model yardimiya uygulanmaktadir.
Ayt = ao + a1ECTt - 1 + azAxt + &t

Burada ECT +t1; hata diizeltme terimi olup, uzun donem analizinden elde

edilen hata terimi serisinin bir donem gecikilmesini ifade etmektedir.

Degiskenlerimde trend mevcut oldugu i¢in modele trend ekliyip regresyonu

kuryoruz. Sonug asagidaki tabloda sunulmustur.

Hata diizeltme modelinde duragan degiskenlerle kurulan modele hata
terimlerinin bir gecikmeli halini ekliyip Ayrica hata terimlerinin diizey degerinde

duragan olmast gerekmektedir.

Asagidaki tabloda hata terimi serisinin duraganlhigi diizey derecede test
edilmis ve sonuca bakildiginda duragan oldugunu gorebilmekteyiz. Hata diizeltme

modelinin tahmin sonuglar1 Tablo 4.9' de sunulmustur.

*8J. Johnston, j. Dinardo, Econometric Methods, McGraw Hill Companies, 1997, S.244-286.
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Tablo 4.9. Hata Terimlerinin Diizey Derecede Birim Kok Testi

Null Hypothesis: RESID02 has a unit root

Exogenous: None
Lag Length: 3 (Fixed)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.262336 0.0000
Test critical values: 1% level -2.579139
5% level -1.942781
10% level -1.615416

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESID02)
Method: Least Squares

Date: 02/24/118 Time: 19:03

Sample (adjusted): 2003M05 2016M12

Included observations: 164 after adjustments

Bu asamada hata diizeltme modelimizi kurabilmekteyiz.

Tablo 4.10. Kisa Donem Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglari

Dependent Variable: D(LOGRDK)
Method: Least Squares

Date: 03/22/18 Time: 21:05

Sample (adjusted): 2003M02 2016M12

Included observations: 167 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOGDTH) 0.003937 0.017212 0.228757 0.8193
ECT(-1) -0.136420 0.041988  -3.249027 0.0014
KUKLA 0.001686 0.007567 0.222817 0.8240
C 0.005841 0.004626 1.262600 0.2085
@TREND -7.56E-05 7.44E-05 -1.015913 0.3112
R-squared 0.086580 Mean dependentvar 7.80E-05
Adjusted R-squared 0.064026 S.D.dependentvar 0.025431
S.E. ofregression 0.024603 Akaike info criterion -4.542396
Sum squared resid 0.098062 Schwarz criterion -4.449043
Log likelihood 384.2900 Hannan-Quinn criter. -4.504506
F-statistic 3.838835 Durbin-Watson stat 1.545285

Prob(F-statistic) 0.005225

Elde edilen sonuglara gore hata diizeltme teriminin katsayisi negatif ve

istatistksel olarak anlamli(-1<ECT<1) bu

da hata

diizeltme

modelinin

mekanizmasinin dogru bir sekilde ¢alistigini gostermektedir. Bu durum, uzun dénem

de birlikte hareket eden seriler arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalarin
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tekrar ortada kalktigin1 ve serilerin uzun dénem denge degerine yakinsadigini ifade

etmektedir.

Bu durum yapilan uzun donem analizinin giivenirligine de bir kanit

olusturmaktadir.

Hata diizeltme teriminin katsayisi ayni zamanda serilerin denge degerine
yakinsama hizini da ifade etmekte olup kisa donem ve uzun dénem arasinda olusan
dengesizliginin her ay yaklasik %14 ortadan kalkacagini yani yaklasik olarak 25
donem sonra(1/0.14 = 25 ) sapmalarin ortadan kalkacagini ve denge degerine

yakinsacagini ifade edebiliriz.

4.3.3. Granger Nedensellik Testi

Eger iki degisken arasinda zamana bagl gecikmeli iliskisi s6z konusu olursa
bu iliskinin nedensellik yoOniinii istatiksel olarak Granger Nedenselli testiyle

belirlemek mumkundur.

Eger iki degisken esbiitiinlesik ise o zmaan en az bir yonde nedensellik

iliskisi bulunmaktadir.*’

Bu calismada seriler arasindaki iligskinin yoniinii analiz etmek i¢in Gralnger48

ve engle ve granger® tarafindan gelistirilen granger nedensellik testi kullanilmistir.

Granger nedensellik testi iki degisken arasindaki nedensel bir iliskinin
varligin1 ayn1 zamanda da yOniinii test etmek icin kullanilir. Granger nedenselligi su
sekilde tanimlamistir “’Y’nin ongdriisii, X’in gecmis degerleri kullanildiginda, X’in
geemis degerleri kullanilmadigi duruma gore daha basarilt ise X, Y’ nin Granger
nedenidir”. Eger tanimlama dogru ise nedensellik iliskisi X—Y seklinde gosterilir.”

Granger Nedensellik testi asagidaki denklemler yardimai ile yap11maktad1r.51

* Clive Granger, Some recent Development In A Concept Of Causality, Journal Of Econometrics,
Cilt: 39, Say1 1-2, 1988, S.199-211.

8 C. W. J. Granger, "Developments In The Study Of Cointegrated Economic Variables", Oxford
Bulletin of Economics and Statistics, Cilt: 48, Say: 3,1986, 213-228.

* Robert Engle, Clive Granger, "Co-integration and Error Correction: Representation, Estimation,
And Testing", Econometric Society, Cilt:55, Say1:2, 1987,S. 251- 276.

%0 Damodar N Gujarati, Dawn C Poter, Basic econometrics, Boston, McGraw-Hill, 2009, S.620.

?1 Ozlem Goktas Y1lmaz, " Tiirkiye Ekonomisinde Biiyiime Ile Issizzlik Oran1 Arasindaki Nedensellik
Iliskisi", Ekonometri ve Istatistik Dergisi, Sayi: 2, 2005, S.11-29.
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m m

Yt=Zth—i+2,Bth—j+u1t

i=1 j=1

m m
Yt = Z@iXt—i+Z)/jyt—j+u2t
i=1 i=1

m: gecikme uzunlugu

Uit Ve Uze hata terimlerinin birbirinden bagimsiz olduklar1 (white noise)

varsayilmaktadir.

X, Y'nin Granger nedeni degildir sifir hipotezin sinamasiyle baglar.
Uygulamada bu smamaya test etmek icin F, olabilirlik orani, Wald testleri
kullanilmaktadir. Bunlarin iginde en sik kullanilani F testi soncuna gore bos hipotez
Kabul edilmezse X, Y'nin nedenidir hipotezi Kabul edilir.>’Bu Teste iliskin sonuglar

Tablo 4.9' da sunulmustur:

Tablo 4.11. Reel doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki nedensellik

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 02/25118 Time: 17:23

Sample: 2003M01 2016M12

Included observations: 165

Dependentvariable: LOGRDK

Excluded Chi-sq df Prob.
LOGDTH 7.787900 3 0.0506
All 7.787900 3 0.0506

Dependentvariable: LOGDTH

Excluded Chi-sq df Prob.
LOGRDK 5.092066 3 0.1652
All 5.092066 3 0.1652

iliskisi

>2 Atilla Gokge, "IMKB'de Fiyat-Hacim Iliskisi: Granger Nedensellik Testi”, iktisat, isletme ve
Finans, 2002, Cilt: 4, Say1: 3, S.46.
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Tabloda, Granger Nedensellik sonuglarina gore; ilk temel hipotezde(dis
ticaret hacmi, reel doviz kurunun granger nedeni degildir) olasilik deger %5
anlamlilik diizeyinden kii¢iik oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmektedir. Boylece dis
ticaret hacmi, reel doviz kuruna dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varligi

goriilmektedir.

Diger taraftan ikinci temel hipotez( reel doviz kuru, dis ticaret hacminin
granger nedeni degildir) %5 anlamlilik diizeyinde reddedilememistir yani reel doviz
kuru, dis ticaret hacmine dogru bir nedensellik iligkisi bulunmamaktadir. Dolaysiyla
tirkiye ekonomisi i¢in anilan dénemde dis ticaret hacmi, reel doviz kuru tizerinde

degisimlere(bozulmalara) neden olmustur sonucuna ulasmaistir.
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SONUC

Yabanci iilkelerin paralarina veya para yerine kullanabilecek 0Odeme
araclarina doviz denir. Ekonomisi disa acik olan tilkelerde, yaptiklar ticarei iliskiler
sonucunda milli paralarinin birbirine ¢evirilmesi ortaya ¢ikmaktadir. Farkli {ilkelerin
paralarinin  birbiriye ¢evirilmesi ise doviz piyasalarinda gergeklesiyor. Doviz
piyasalar1 déviz talep edenlerle doviz arz edenlerin bulustugu piyasalardir. Giinliik
hayatta kullanilan doviz kuruna nominal déviz kuru, yabanci iilkelerde iiretilen

tirtinlerin yurtiginde tiretilen iiriinlerin cinsinden fiyatina ise reel doviz kuru denir.

Kiiresellesmenin etkisiyle beraber ekonomilerin birbiriyle bagimliligi da
giderrek artmistir. Disa agik ekonomilerde zorunlu olarak kullanilan dévizin dig

dengeyle yakindan iliskili oldugu diisiiniilmektedir.

Di1s denge, 6demeler dengesi gibi uluslararasi rekabet giiclinii etkileyen
faktorlerden biri olan doviz kuru, iilkeler tarafindan iizerinde politika olusturan bir
mevzu haline gelmektedir. Bunun igin tilkeler farkli doviz kuru sistemlerini
benimsemisler ve her sistemin kendine 6zgii avantajlar1 ve dezavantajlar1 mevcuttur.
Her {ilke bulundugu ekonomik durumuna bagli olarak uygun doviz kuru sistemini

benimser.

Tirkiye'de tarihsel siirecin i¢inde, farkli zaman dilimlerinde farkli déviz kuru
sistemleri dis ticaret dengesini saglamak amaci uygulanmigtir. Tiirkiye'de dis ticaret
dengesini saglamak amaci kur ayarlamasi tek basina bir doviz kuru politika araci
olamaz. Cunku dis ticaret sadece doviz kuru politikalarin etkisinde kalmayip faiz
oranlari, sermaye girisi, vergi mekanizmasi, enflasyon, iiretim diizeyi, maliyetler ve

daha bir ¢ok unsurdan etkilenebilmektedir

Tiirkiye'de zaman i¢inde farkli doviz kuru politikalart yiiriitilmustiir.
Cumhuriyetin ilk yillarinda 1980 yilina kadar sabit doviz kuru sistemi benimsenmis
ve dig ticaret dengeyi saglamistir hatta fazla bile vermistir. 24 Ocak 1980 tarihi
itibariyle Tirkiye dis ticaretinin serbestlesmesiyle birlikte doviz kuru, piyasalar
tarafindan belirlenmis ve bu tarihtan sonra dis ticaret dengesi giderek bozulmustur.

1980 yilindan sonra hi¢bir donemde ihracat, ithalati karsilamamistir. Bu da Tiirkiye'
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de reel doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasindaki iliskinin incelemesinin gerekli

oldugunu gostermektedir.

Yapilan bu ¢aligmada 2003-2016 yillart arasinda aylik veriler kullanarak reel

efektif doviz kuru ile dis ticaret hacmi arasinda nedensellik iligkisi arastirilmistir.

Oncelikle, ADF ve pp ve KPSS birim kok testlerini serilerin duragan olup
olmadiklarini karar vermek amaci uyguladik. Yapilan analiz sonunda her iki serinin
diizey derecede duragan olmayip, birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldikleri

gozlemlenmistir.

Degiskenlerin birinci farklarinda duragan olmasi durumu Var analizi ile
beraber esbiitiinlesme analizinin yapilmasina olanak saglamaktadir.Tahminlerin

dogru bir bigimde yapilabilmesi amaci dncelikle gecikme uzunluklar belirlenmistir.

degiskenler arasinda uzun donemde bir iliski olup olmadigini simmamak
amaciyla Johansen esbiitiinlesme testine basvurulmustur. Koentegrasyon testinde iz
statisigi degerleri ve maksimum Ozdeger istatigi sonuglar1 bakildiginda toplam {i¢
esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir. Dolaysiyla s6z konusu donemde reel doviz

kuru ile dis ticaret hacmi arasinda uzun bir iliski oldugunu sdyleyebiliriz.

Uzun donemde birlikte hareket ettikleri testpit edilen iki degiskenin kisa
donemli iligkilerini belirlemek amaci hata diizeltme modeli uygulanmistir ve sonuca
gore hata teriminin katsayisinin negatif ve istatiksel olarak anlamli oldugunu yani
kisa donemdeki sapmalarin ortdadan kalkacagini ve seriler belli bir donem sonra

tekrar uzun donemde denge degerine yaklasacagini gostermektedir.

Bir sonraki asamada Wald Testi'ne dayali kisa ve uzun donem nedensellik
testi uygulanmistir ve sonuglara gore dis ticaret hacminden, reel déviz kuruna dogru

tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varlig1 goriilmektedir.

Bu durum dis ticaretinin sadece doviz kurunda meydana gelen degismeler ile
aciklanamayacagini ve elde eden sonucun doviz kuru disinda farkli faktorlerden
etkilenebilecegini gdstermektedir. Sonug olarakTiirkiye'de dis ticaret hacmine reel
doviz kuru disinda hangi faktorlerin etkiledigi ile ilgili baska arastirmalarin

yapilmasina onciiliik edilebilecegi diisiiniilmektedir.
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