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Ozet

Cesitli makro ekonomik biiyiikliikler iilkelerin dis ticaret dengesini
etkilemektedir. Bunlardan en onemlileri kur degigimleri, biiyiime hizi, para
arzlarindaki degisimidir. Ulkeler karsilikli olarak birbirine bagimhdir. Bir
tilkenin  reel kuru degistiginde diger iilkenin dis ticaret dengesi
degisebilmektedir. Bu ¢alismada panel data yardimiyla dis ticaret dengesindeki
degismeler incelenecektir. Bu incelemede reel kur degismesi temel alinacaktir.

Anahtar Kelimeler: Duws Ticaret Dengesi, GSYIH; Para Arzi; Reel Kur;
Devaliiasyon; Panel Veri Modelleri

Abstract

Trade balance ofcountries has been affected by macroeconomic
variables such as Exchange rate, growth rate and changes in Money supply.
This creates inter-dependency among countrie. For instence, real Exchange
rate change in a country influences trade balance of another country. Whitin
this context, this research analyses the changes in trade balances of countries
by using panel data. Real Exchange rate changes will be taken as a base
variable.

Keywords: Foreign Trade Balance; Gross National Product; Money
Supply; Real Exchange; Devaluation; Panel Data Modelling

1.Giris

Bir {ilkenin dig ticaret dengesi g¢esitli faktorler tarafindan
etkilenmektedir. Bunlar reel gelir, talebi etkileyen parasal unsurlar ve reel kur
olarak siralanabilir. Gelirdeki artig yabanci girdi kullanimi ve ithal mal talebi
yiiksek ise dig ticaret dengesini olumsuz yonde etkileyecektir. Gelir artarken dis
ticaret dengesinde meydana gelen olumsuzluklar dengeleyecek mekanizmalar
da vardir. Ithalata olan talepteki artis gerek bu mallarin fiyatlarini, gerekse
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doviz kurlarini etkileyerek reel kurlar1 degistirecek, bu da, dig ticaret dengesini
olumlu yonde etkileyecektir. Ancak piyasa mekanizmasi iginde dis ticaret
dengesinin saglanmasin1 beklemek c¢ok uzun zaman alacagindan ekonomik
otoriteler reel kurlar1 devaliiasyon yoluyla etkileyerek dis ticaret dengesine
miidahale ederler. Bu tiir bir miidahale sadece kurlar yoluyla degil, toplam para
miktarin1 degistirerek talebin etkilenmesi yoluyla da gergeklestirilebilir. Bu
calismada reel gelir, kur ve toplam talebi etkileyen parasal biiyiikliikler dikkate
almarak, dig ticaret dengesinin ne yonde etkilenecegi ampirik olarak panel data
modeli yardimiyla ABD, Almanya, Hollanda, Ingiltere ve italya icin test
edilecektir. Clinkii bu iilkelerin Tiirk dis ticareti icindeki agirhig1 yillara gore
%30 ile %40 arasinda 6nemli bir paya sahiptir.

Calismada 6nce konuyla ilgili bir literatiir incelenesi yapilmis, {igiincii
kisimda panel veri analizi anlatilmig ve dordiincii kisimda ise adi gecen tilkeler
icin yontem uygulanmis, elde edilen sonuglar yorumlanmustir.

2.Literatiir incelemesi

Reel gelirdeki artigin dig ticaret dengesine etkisi iilkenin dig bagimlilik
oranina ve tiiketici tercihlerine baglidir. Disa bagimlilik orani yiiksek olan
iilkelerde ara, hammadde, yatirim mali ithalati reel gelirdeki artigla beraber
yiikseldigi ve tiiketici tercihlerinin ithal ikameci sanayilerden ziyade dis
iiriinlere egimli oldugu varsayildiginda reel gelirdeki artis dis ticaret dengesini
bozmaktadir (Chaudhuri, 2000:4) (Rodric2002;1-110), (Obstfeld, Rogoff 1995;
200-264) .

Reel gelir arz faktorleri tarafindan belirlenmekle beraber, talep unsuru
olmaksizin efektif olamaz. Dolayisiyla bir {ilkenin reel geliri parasal unsurlara
da baglhdir. Parasal degiskenlerden yurtici talebi etkilemesi agisindan para arzi
gdz Oniline alindiginda; yurt i¢i para arzindaki bir artig reel para dengesinde bir
artisa neden olacak, bireyler bunu servetlerindeki bir artis olarak
algilayabileceklerinden harcamalar artabilecektir veya faiz degismesi sonucu
diger seyler veri iken yatirim harcamalari degiseceginden toplam talep de
degisecektir. Toplam talepteki degisme iilke i¢i ve ithal mal talebini etkiler.
Sonugta bu durum ithalati tesvik edeceginden dis ticaret dengesini bozucu
etkide bulunabilecektir. Tam tersi yurt dist harcamalar igin s6z konusu
olabilecektir. D1s ticaretin agirlikli olarak yapildigi lilkelerdeki para arzi artislari
yukarida bahsedilen nedenlerle, s6z konusu iilke mallarina kars1 talebi
arttirabileceginden, ilgili {ilkenin ihracati artabilecek bu ise dis ticaret dengesini
olumlu yonde etkileyebilecektir.

Dis ticaret dengesi gelir ve onu belirleyen parasal biiyiikliikler yaninda
fiyatlarin bir fonksiyonudur. Gelir ve parasal unsurlar kaydiric1 degiskenlerdir.
Bir iilkenin dis ticaret dengesi iilkenin rekabet giiniinii tanimlayan reel kura
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baghdir. Reel kur oranlarindaki degismeler ise iilkeden ihrag¢ edilen veya
iilkeye ithal edilen mallarin nisbi fiyatlarim degistirerek harcamalarin ithal
mallarindan ihra¢ mallarina veya yurt i¢i mallara kaymasina neden olur veya
terside gecerlidir. Reel kurlarin dis ticaret iizerindeki etkisi Marsall Lerner
sartina ( Yildirnm 2003;238-239) baglhidir. Reel kurlardaki degismelerin dig
ticaret dengesini olumlu etkileyebilmesi igin ihracat talebinin fiyat esnekligi ile
ithalat talebinin fiyat esnekligi toplamlarinin bire esit veya biiyilk olmasi
gerekmektedir: E,+E>1.

Reel kurdaki degismeler kur rejimine gére belirlenir. Ornegin sabit kur
rejimi uygulayan bir iilke kurun asir1 degerlenmesini ortadan kaldirmak veya
ihracatta daha avantajli olabilmek i¢in devaliiasyona gidebilir. Chaudhuri
(2000), dikkatleri devaliiasyonun yapildigi iilkede ve yurt disindaki fiyat
farkliliklarina ¢ekmeye caligmustir. Basarili bir devaliiasyonun (burada
basaridan kasit dig ticaret dengesinin olumlu yonde etkilenmesidir) en 6nemli
sart1 devaliiasyon yaparken yurt i¢i ve yurt dis1 fiyat farkliligini korumaktir.
Zaten yukarida da belirtildigi izere Marsall Lerner sartin1 yerine getiren bir {ilke
iilkeler arasi nisbi fiyat farkliliklarindan olumlu yonde faydalanacaktir. Eger
reel doviz kurunu degistirmek miimkiin olmuyorsa devalilasyon basarisizlikla
sonuclanabilecektir. Dig ticaret ve Ozellikle kur degismeleri arasindaki iliskiyi
inceleyen ¢esitli caligmalar mevcuttur. Miles (1979)’da devaliiasyonun ticaret
dengesini kotiilestirici etkisinden bahsetmistir. Nitekim Bahmani ve Oskooe’nin
caligmalarinin sonucu bunu destekler niteliktedir. Bahmani-Oskooe (1994-
1992-1991 ve 1985) caligmalarinda Yunanistan, Tayland, Hindistan ve Kore’yi
incelemislerdir. Elde ettikleri bulgulara gore Tayland disindaki iilkelerde
devaliiasyon, uzun dénemde ticaret dengesini daha da kétiilestirmistir. Gylfason
ve Risager (1984) calismalarinda devaliiasyonun dig ticaret dengesini
gelistirdigi yoniinde bulgulara ulasmislardir. Himarios (1989)’un yaptigi
calisma on bes adet gelismekte olan {ilkeyi kapsamistir ve aldigi sonug
Gylfason-Risager’in sonucu ile értiismektedir.

Bird ve S.Rajan (2000) Tayland deneyiminden yola ¢ikarak
devaliiasyon iizerine bir arastirma yapmuslardir. Bird ve S.Rajan (2000)’a gore
devaliiasyona karar verme siirecinde iilkeden filkeye degisebilen politika
setlerine ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayrica Bird ve S.Rajan (2000), devaliiasyonun
makro etkilerini irdelemis ve ithal girdilerin fiyatlarinin artmas1 ve yiiksek faiz
oranlar1 nedeniyle firmalarin kredi maliyetlerinin artmasi sonucu ekonomide
resesyonun meydana gelebileceginden bahsetmislerdir. Aydogus ve Yildirim,
(2001) devaliiasyonun ticaret dengesi iizerine etkisini incelemisler ve Peseran
ve Shin (1999)’in gelistirdigi esbiitiinlesime Ardisitk Baglanimli Gecikmesi
Dagitilmis (ARDL) model yaklasimi1 yontemini kullanmislardir. Caligmalarinin
sonucunda devaliiasyonun, 1969-1979 ve 1980-1997 dénemlerinde, dis ticaret
dengesi iizerinde iyilestirici etkisi oldugunu gérmiislerdir.
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Bir {ilkenin reel gelirindeki degismeler, toplam talebi belirleyen
biiyiikliiklerdeki degismeler ( bu c¢alismada para miktar1 olarak alinmistir.
Bunun yerine faiz de alinabilir ancak bu se¢im yazara aittir) ve reel kurlardaki
degismelerin nisbi agirliklarinin toplami dig ticaret dengesini belirler. Teorik
olarak net bir ¢ikarim yapma imkanina sahip olmasak bile ampirik test bu
degiskenlerin dis ticaret {izerine etkilerini belirli hale getirecektir.

3. Veri ve Metodoloji

Zaman boyutuna ait kesit verilerini kullanarak ekonomik iligkilerin
tahmin edilmesi yontemine panel veri analizi adi verilmektedir (W.Grene,
1997 :612). Kesitte yer alan gozlemlerin yillar itibariyle tekrar1 séz konusudur.
Bu agidan bakildiginda panel veri analizinin temelinde tekrarli varyans analizi
ile varyans analiz modellerinin bulundugu goriilecektir (Pazarlioglu, 2001 : 7).
Bu ¢aligmada kullanilmig olan panel veri modelleri n sayida ekonomik birim ve
her birime ait t sayida gézlem bulundugunu varsayar.

Bir yatay kesit tizerindeki bir panel veri serisinin baglica avantaji,
bireylerin davranislarindaki farkliliklarin modellenmesinde aragtirmaciya daha
fazla esneklik saglamasidir. Temel alinan regresyon modeli su sekildedir;

Y, =¢, +IB'Xit+€it (1)
X

zamani iginde sabit olarak alinan ve kesitin i birimindeki birimlere 6zel olan
birim etkisidir. Bu oldugu gibi klasik bir regresyon modelidir. Eger «; ’lerin

icerisinde K regresorii vardir, sabit terim dahil degildir. «,,, t

tiim birimler agisindan ayni oldugunu disiiniirsek, siradan en kiigiik kareler «
ve [ hesaplamalarini tutarli ve uygun olarak saglar. Modeli genellestirecek iki
adet temel cerceve vardir. Birincisi, regresyon modelinde bir gruba 6zgii sabit
terim olarak ¢, yi ele alan sabit etkisidir. Ikincisi karigik bir grubun @, olarak

alindig: rastlant1 etkisidir. Bue, 'nin her grup icin kabul edilmesine benzer,

ancak burada benzer her periyodda tek basina bir ¢ekim yapilarak regresyona
dahil edilir.

3.1. Sabit Etkiler Modeli

Panel verisi modelinin genel formiilasyonunun varsayimi, birimler
arasindaki farkliliklarin sabit terimdeki farkliliklarda yakalanabiliyor olusudur
(W.Grene, 1997:612). Bu amagla panel verisi modeli kukla degisken yardimiyla
tahmin edilir (M.V.Pazarlioglu, 2001:7). Ornegin panel veri modeli su sekilde
ifade edildiginde;
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Vi = P + BoiXoie + BriXsy € (2)

i=1,...,N ve t=1,.....,T

B =P, > Boi = P, > By = b5 oldugu
varsayllmaktadir. Burada sadece sabit parametre degismektedir, farklilik sabit

terimin zamana gore degil kesit bazindadir. Hem kesit hem de zaman boyutu
dikkate alindiginda model su sekli almaktadir;

i :x1ﬂ1j+XN/Bs+e 3)
3 no’lu esitlikte farkli birimler i¢in farkl sabitler bulunmaktadir.

3.2. Rastlantisal Etkiler Modeli

Eger birimler rastlantisal olarak alinmis ise ya da birim ana kiitlesinden
temsilci olarak alinmis ise, daha kullanigli olan rastlantisal etkiler modeli ele
alimmaktadir. Burada, birimler tesadiifi olarak segildiginden, birimler arasindaki
farkliliklar rastlantisaldir. Rastlantisal etkiler Ornekleme siirecinin  bir

sonucudur. Boylece 2 no’lu denklemdeki [, rastlantisal degisken olarak ele
alinip;
B =P+ 1 4

seklinde modellenebilmektedir. 4 no’lu denklemdeki parametre doniisiim
modeli 2 no’lu modelde yerine kondugunda;

Y, = (Fl+ﬂi)+lg2x2it + Bixy, te, (5a)
K

Y, =0+ Zﬂkxkit +(e, +4,) (5b)
k=2

esitlikleri elde edilir. 5b’deki ifade hata bilesen modelinin genel bigimidir.
e, tim hatalar ve 4 ise spesifik hatalar1 gosterir ve ikisi birlikte hata bilesen

ifadesini olustururlar. Tkincisi yani tek bir birime &zgii spesifik hatalar birime
bagl farkliliklar1 ve sabit zamana gore birimler arasindaki degismeyi gosterir.

Sabit etkili ve rastlantisal etkili modellerin arasindan hangisinin secilecegi
genellikle etkiler ile aciklayici degiskenler arasindaki iligkiye baglidir. Eger
etkiler agiklayict degiskenler ile iligkisiz ise rastlantisal etkiler tahmincisi tutarl
ve etkindir, sabit etkiler tahmincisi ise tutarhidir ancak etkin degildir. Etkiler
aciklayici degiskenler ile iligkiliyse sabit etkiler tahmincisi tutarli ve etkin, buna
karsilik rastlantisal etkinler tahmincisi tutarsizdir.

Bu c¢aligmada Chaudhuri (2000:2) tarafindan Hindistan i¢in kullanilan;
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* *
TBnt :aOn +,Uy)7[ +alnYnt +luMMl +a2nMnt +a3nSnt +unt (6)

dis ticaret modelinden Tiirkiye i¢in yararlanilmigtir. Modelde;

TB= Ticaret dengesi, Y= Reel yurt i¢i gelir, ¥ "= Reel yurt dist gelir, M=Yurt
i¢i reel para arzi, M "= Yurt disi reel para arzi, S = Reel kur oranidur.

6 no’lu denklemin tahminlenmesinde “Dinamik Panel Data Model”i
kullanilmistir. Tiirkiye ile en ¢ok dis ticaretin gerceklestigi bes iilke i¢in (ABD,
Almanya, Hollanda, Ingiltere ve Italya) ayr1 ayr1 degerler hem hesaplanmis hem
de Pesaran, Shin ve Smith (1999:1) tarafindan gergeklestirilen Pooled Mean
Group (PMG) yontemi kullanilmistir. Pooled Mean Bes iilke icin ayri ayr
yapilan uygulamada ARDL ydntemi kullanilmis fakat veri sayisinin az olmast
nedeniyle gecikme sayisi ancak 1 gecikmede sinirli kalmustir.

Pesaran, Shin ve Smith (1999:4), ¢alismalarinda Chaudhuri (2000:2) nin Dis
Ticaret Dengesine uyarladigi ;

P q
Y, =4+ ZQikYi,t—k + Zaikxi,t—k +u, (7)
k=1 =0

ardistk  baglamimli  gecikmesi  dagitilmis ARDL  (p.,q,.....q) modeli
tanimlanmistir. Modelde Y bagimli degiskeni dis ticaret dengesini, X, ise i
grup i¢in (kx1) esitlik (6) da verilen agiklayici degiskenleri vektoriidiir.
t=1,2,....T zaman periyodunu, i=1,2,....,N grubu ifade etmektedir. A, sabit

etkiyi temsil etmektedir. Q , gecikmeli bagimli degisken katsayilarin1 gdsteren

skalalardir. ¢, ise kx1 katsayilar vektoriidiir (Pesaran, Shin ve Smith 1999:5).

Her bir gruba ait ayr1 ayrt model tahminleyebilmek icin T yeterince biiyiik
olmalidir. Notasyonel uygunluk i¢in genel bir T degeri, gruplara karsi p ve
gruplara ve aciklayicilara karsi genel bir q kullanilabilir. Fakat bu gerekli
degildir. Benzer sekilde, zaman trentleri veya mevsimsel kukla degiskenler gibi
diger sabit tip esitlik (7) de gosterilebilir. Fakat notasyonun basitligini saglamak
icin boyle etkilere miisaade edilmemistir. 7 no’lu esitligi;

p-1 q-1
Ay, =y, + Bix,, zQik Ay, 4+ Zaik Ax,, o+ A +u,  (8)
pam =0

seklinde yeniden diizenlenebilir.
Yukaridaki esitlikte;
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b =—(1—iQik), B, zzaik ’ Oy == iQé" ve

k=0 J=k+1
q
.
Xy =~ Z%

J=k+1
dir. Esitlik (8) herbir grup i¢in zaman serisi gozlemleriyle;
p-1 q-1
Ay, =@y, +X, b+ ZQikAyi,—k + zaikAXi,—k +Ax+u, )

k=1 k=0
seklinde ifade edilebilir (Chaudhuri 2000:2). Buradan i=1,2,...N olmak iizere,
yi=(vi1..yit), i’nci grubun bagiml degiskenindeki (Tx1)lik bir gozlemler
vektoriidiir. X; = (Xj;..._Xit), hem gruplara hem de zaman periyotlarina kargilik
gelen aciklayict degiskenlere ait Txk gozlemler matrisi, y = (1,....1)" Txl1

birler vektort, y; , ve X, ,, y, ve x;nin k periyot gecikmeli degerleri,

1

Ay, =y, =Y, A, =x,—x, ., , Ay, , ve Ax, ; Ay, ve Ax; nin k

......

Normallik  varsayimi altinda logaritmik olabilirlik (likelihood)
fonksiyonu,

C (@) == 2 X 2007 =23y, - 0E (O H (B, - 9.5 0)

i

(10)
seklinde yazilabilir. Burada

H, =L ~ W, (VW) W,
W, = (Ayi,—l""7Ayi,—p+1:Axi""7Ax1,—q+1 X),6(y) = Vi1 =XV

P=(.00), @=(0101npy) . 0=(07,07,...0%)
dir.
Grup-spesifik hata diizeltme katsayist (@,)in maksimum olabilirlik

tahminleri esitlik I(0) m @ ye gére maksimizasyonuyla hesaplanabilir. Bu
hesaplamalar pooled mean grup tahminleri (PMG) olarak bilinir. Regresorlerin
I(0) m1 yoksa I(1) mi oldugu Newton-Raphson algoritmasi kullanilarak
hesaplanabilir.

4.Uygulama

Dis ticaret iligkimizin en yogun oldugu ABD, Almanya, Hollanda,
Ingiltere ve Italya igin 1987- 2001 verileriyle panel veri analizi yapilmustir.
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Verilerin bir kismi Diinya Bankasi’ndan temin edilen iilkeler CD’sinden (2000
yil1), burada bulunamayanlar ise (6zellikle 2000 ve 2001 yili verileri) ilgili
iilkelerin merkez bankalarinin internet sayfalarindan arastirilarak elde edilmistir.
Ticaret dengesi ihracatin ithalata boliinmesi ile elde edilirken, diger veriler igin
indeksleme yoluna gidilmistir.

Ulkeler igin ayr1 ayr1 yapilan analiz neticesinde asagidaki sonuglar elde
edilmistir. Burada eviews (3.1) ve Limdeb paket programlari kullanilmistir. Her
iilke i¢in yapilan analizde O6nce bir donem gecikmeyle (6) esitligi tahminlenmis
ancak katsayilar1 anlamsiz olan degiskenler teker teker denklemden ¢ikartilarak,
islem anlamli katsayr bulunana kadar tekrarlanmistir. Son bulunan anlamli
katsayilara sahip modeller asagida iilkelere gore verilmistir.

4.1. Almanya l¢in Yapilan Analiz

TD,=1.831616+0.00000696 Y ,+0.0000132Y ,_, +0.026202 Y , -0.023389 Y ,
(0.0680) (0.1387) (0.1667)  (0.0836)  (0.0870)
-0.0000164M ,_, -0.000484 M, -0.012649 S

(0.0030) (0.0233) (0.0003)
R%=0.967674 F=25.65844 (0.000459) Dw=  2.922602

Almanya ile yapilan dis ticaretin sonucunda, Tiirkiye’nin dis ticaret
dengesi ile GSYIH nin cari ve gecikmeli degerleri arasinda 0=0.1 ya da a=0.05
diizeyinde anlamli bir iligki bulunamamistir. Ancak bu degerler ¢ok keskin
degerler degildir. Dolayisiyla, yaklasik a=0.14 ve 0=0.17 diizeyinde anlaml1 bir
iliskinin oldugu soylenebilir. Almanya’nin GSYIH acisindan bakildiginda ise;
Almanya’nin GSYIH’nda ki 1 birimlik degisme, Tiirkiye’nin dis ticaret
dengesini 0,026 birim olumlu yonde degistirecektir. Almanya’nin bir dnceki
doneme gore GSYIH ise Tiirk dis ticaret dengesini negatif ydnde
etkilemektedir.

Tiirkiye acisindan, Tiirkiye’deki parasal genislemenin Tiirk dis ticareti
iizerine etkisi incelendiginde, ¢ok ciizi bozucu bir etkisi bulunmaktadir.
Bununda sebebi Tiirkiye’de ki para yaratma siirecinin yerli kaynaktan ziyade
yabanci kaynaklara ve paralara dayanmasidir. Nitekim Tiirkiye’de uzun
yillardan beri siire giden enflasyon Dolar ve Euro taleplerini koriiklemistir.
Alman parasinin da Tiirkiye’de talep edildigi dikkate alindiginda gerek Alman
parasinin, gerekse TL’nin ciizi olarak dig ticaret iizerinde menfi etkilerinin
bulundugu saptanmistir. TL miktar1 arttig1 zaman bu para enflasyondan dolay1
degerini yitirdiginden kisa siirede mal ve hizmete donistiirmektedir. Bu
doniisiin bir kismi da ithal mallar kapsadigindan dis ticaret dengesini olumsuz
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etkilemektedir. Sonugta 1 birimlik Alman para miktar1 degistiginde, Tiirk dig
ticaret dengesinde 0,00048 birim bozucu bir etki meydana gelmektedir. Doviz
kurlan1 fiyatlar genel diizeyinden hizli artti§1, yani tartili efektif kur deger
kaybettigi stlirece iilkenin ihracati kolaylasacak, ithalati zorlasacagindan dis
ticaret dengesi pozitif etkilenecek, dolayisiyla milli gelirde artmis olacaktir. Bu
acidan Almanya ile yapilan ampirik ¢alismada bulunan sonug teori ile uyum
icerisindedir. Reel kurlarda meydana gelecek 1 birimlik degisme, dis ticaret
dengesini 0,0126 birim diizeltecektir. Dolayisiyla bu ¢ikarsama ampirik sonugla
kiyaslanirsa Tiirk dis ticaret dengesinin 0,0126 birim olumsuz yonde etkilendigi
sonucuyla ¢elismemektedir. Ciinkii, ele alinan dénem igerisinde (1987-2001)
TL’nin asir1 degerlenmis olmasi nedeniyle, Almanya ile yaptigimiz dis ticaret
iizerinde reel kur degiskeninden bekledigimiz sonu¢ negatif ¢ikmistir. Segilen
degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki aciklama giiciinii gosteren belirlilik
katsayisina (R?) bakildiginda iliskinin % 96’ini agiklayabilmektedir. F degeri de
oldukga yiiksektir.

4.2. talya i¢in Yapilan Analiz

TD,=0.276125- 0.0000144 Y , | +0.026253 Y ,,+ 0.00000421 M , - 0.003961 M, ,
(0.3876) (0.0000) (0.0001) (0.0001) (0.0000)

-0.017617 S,+0.003724 S,
(0.0000)  (0.0108)
R2=0.985460 F=79.07353 (0.000004)Dw= 2.302167

Italya icin yapilan analizde dis ticaret iizerindeki bagimsiz degiskenlerin
tamami anlamli ¢ikmustir. Ornegin Italya’ya ait GSYIH nin cari dénemdeki 1
birimlik artig;, Tiirk dig ticaret dengesini 0,026  birim artirmaktadir.
Tiirkiye’nin bir énceki doneme ait GSYIH degeri de Tiirk dig ticaret dengesini
clizi de olsa negatif yonde etkilemektedir ki bu da teori ile uyumlu bir sonugtur.
Tirkiye’nin para arzinin bir 6nceki donem degerinin dis ticaret lizerine etkisi
teorik beklentilere uyumludur. Cari dénemdeki Tiirkiye’ye ait para arzinin artis
hiz1 dig ticaret dengesine olumlu yonde etkisi ihmal edilebilecek seviyededir.
Reel doviz kurlarinin dis ticaret iizerine etkisi cari donemde reel kurlardaki asiri
degerlenmeden dolay1 negatif iken bir onceki donemin degerinin etkisi de
pozitiftir. Yani dis ticaret dengesi olumlu yonde etkilenmistir. Bir onceki
donemde reel kurlar dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilerken, bir sonraki
donemde olumsuz yonde etkilemesini aciklamak istedigimizde birgok etkene
(6rnegin sermaye hareketlerine) de bakmak gerekmektedir. Ciinkii 1990’
yillarda 6nemli dlgiide dis ticaret dengesini sermaye hareketleri ile finanse eden
Tirkiye’de dis ticaret dengesi olumsuz olsa bile reel kurlar deger kaybetmemis,
tam tersine ylkselmistir. Reel kurun Tirk dis ticaret lizerine etkisine tekrar
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donecek olursak, cari donemdeki reel kur degerindeki 1 birimlik degismenin,
Tiirk dis ticareti tizerine 0,017 birim olumsuz etkisi oldugu goriilmektedir. Bir
onceki donem reel kur degerinin etkisi ise son derece diisiiktiir. Genel olarak
belirlilik katsayisina bakildiginda % 98’ini agiklayabilmektedir. Segilen
denklemin genel uygunlugu icerisinde F degeri anlamlidir.

4.3. Hollanda icin Yapilan Analiz

TD,=2.589384 + 0.0000176 Y, - 0.0000164 M ,_, - 0.005169 M

Holt
(0.0000)  (0.0000) (0.0000) (0.0000)
-0.001043 M, , - 0.015541 S,
(0.0341) (0.0000)
R2=0.984821 F=103.8076 (0.000000) Dw= 1.980281

Hollanda, Almanya ve Italya’dan farkli olarak c sabiti anlamli
bulunmugtur. Tirk dis ticaret dengesi acisindan Tiirkiye’nin milli gelirine
bakildiginda milli gelirimizdeki 1 birimlik degisme Tiirk dis ticaret dengesini
¢ok ciizi oranda pozitif yonlii olarak etkilemektedir. Tiirkiye’deki para arzindaki
genislemede cok ciizi diizeyde Tiirk dis ticaret dengesini olumsuz yonde
etkilemektedir. Teorik ¢ikarsamaya da uygundur. Uygun olmayan Hollanda
parasindaki genislemenin gerek cari gerekse bir dnceki doneme gore Tiirk dis
ticareti lizerine menfi etkide bulunmasidir. Bunun iktisadi anlami Almanya
ornegindeki mantik ile aymidir. Bizim c¢alismamiz agisindan reel kurlara
bakildiginda reel kurlardaki asir1 degerlenmeden dolay: Tiirk dig ticareti 0,015
oraninda olumsuz yonde etkilenmistir. Genel olarak belirlilik katsayisina
bakildiginda % 98’ini agiklayabilmektedir. Secilen denklemin genel uygunlugu
icerisinde F degeri anlamlidir.

4.4. ingiltere Icin Yapilan Analiz

TD,=2.208624+0.0000224 Y ,-0.0000196 Y ,_, -0.037272 Y ,, , +0.049309 Y ;. ._, -
(0.0025) (0.0005)  (0.0087) (0.0018)  (0.0009)
-0.00000866 M, -0.006909 M ,, - 0.017330 S,

(0.0001) (0.0002) (0.0000)
R %= 0.988070 F=70.99252 (0.000024)  Dw=2.174912

Ingiltere i¢in yapilan analizde Tiirk milli gelirinin cari donemde dis
ticaret ilizerine etkisinin pozitif, bir onceki doneme gore negatif oldugu
saptanmistir. Aym iliski Ingiltere milli geliri acisindan tam tersi olarak
bulunmustur. Tiirk milli gelirinin dig ticaret tizerindeki etkisi 6nemsenmeyecek
derecede kiiciik iken Ingiltere’nin milli gelirinin bir 6nceki déneminin
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gelirindeki 1 birimlik degismenin Tiirk dis ticaret dengesine % 4,9 birim etki
etmesi, cari donem gelirinin ise (-) 0,037 birim etki etmesi dikkat ¢ekicidir.
Burada ki iktisadi agiklamamiz gelir agisindan iilkelerin goreceli biiytime hizlar
arasindaki farkhiliga dayamilarak yapilabilir. Ingiltere’nin Tiirkiye’den hizli
biiyiidiigii donemlerde Ingiltere’nin Tiirkiye’den yaptig1 ithalat, Tiirkiye’nin
Ingiltere’den yapacagi ithalattan daha hizli artacagindan Tiirk dis ticaret dengesi
pozitif yonde etkilenecektir. Takip eden donemde goreceli biiyiime hiz1 Tiirkiye
lehine degistiginde durum Ingiltere lehine dénecektir. Tiirkiye’deki bir nceki
donemdeki parasal genislemenin dis ticaret lizerine etkisi teorik c¢erceveye
uygundur ancak cok kiiciik bir etkidir. Ingiltere’deki parasal genislemenin dis
ticaret lizerine etkisi teorik c¢ikarsamaya ters olmakla birlikte Almanya
ornegindeki mantik burada da gegerlidir. Reel kurlar ile temel ¢gikarsamamiz
Tiirkiye’deki kurlarin asir1 degerlenmesi ve oynakligina bagl olarak dis ticaret
iizerine etkisi menfidir. Bu etki reel kurlarda 1 birimlik degisme dis ticaret
dengesi iizerinde 0,017 birimlik olumsuz etki yaratmaktadir. Genel olarak
belirlilik katsayisina bakildiginda % 98’ini aciklayabilmektedir. Secilen
denklemin genel uygunlugu icerisinde F degeri anlamlidir.

4.5. ABD i¢in Yapilan Analiz

TD,=1.999839 +0.241482 TD,_, +0.000000735 M, + 0.023284M

(0.0000)  (0.1192) (0.0027) (0.0001)
-0.032801 M ,,,_, - 0.017707 S, +0.013693 S,
(0.0000) (0.0001)  (0.0008)
R2=0.973522 F= 42.89463 (0.000036)  Dw= 2.738632

ABD ‘ye de bakildiginda sabit parametresi anlamli ¢ikmistir.
Tiirkiye’nin bir gecikmeli dis ticaret dengesi degerinin cari dis ticaret dengesi
iizerindeki etkisi oldukca yiiksektir. Bir onceki Tiirk dis ticaret dengesinde
meydana gelen 1 birimlik degisme, cari donemdeki dis ticaret dengesini 0,024
birim etkilemektedir. Ancak parametre istatistiki agidan yaklasik % 12
diizeyinde anlamlidir. Tiirkiye’nin cari para arzi ile ABD’nin cari para arzinin
Tiirk dig ticaret dengesi iizerine etkileri teorik ¢ikarsamalarla uyumludur. Bir
onceki donemin ABD’deki para arzinin Tiirk dis ticaret dengesi iizerine etkisi
teorik ¢ikarsamaya terstir. Buradaki iktisadi mantik ABD’deki parasal
genisleme sonucu ortaya ¢ikan enflasyonun, Dolar’in goreceli degerinin TL
karsisinda deger kaybetmesi sonucu, ABD dis ticaretini olumlu Tiirk dis
ticaretini olumsuz yonde etkiledigi soylenebilir. ABD dolarinin bir 6nceki
donemdeki parasal genislemesinin 1 birimlik degismesinin Tirk dig ticaret
dengesi iizerindeki etkisi (-) 0,032 birimdir. Calisma acisindan tekrar kurlara
donecek olursak, italya i¢in yapilan ¢ikarsama burada da ayni1 sekilde gegerlidir.
Genel olarak belirlilik katsayisina bakildiginda oldukga yliksektir. Segilen
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bagimsiz degiskenler iliskinin % 98’ini aciklayabilmektedir. Segilen bagimsiz
degiskenlerin uygunlugunu gosteren F istatistigi de oldukca yiiksek ve
anlamlidir.

4.6. Panel Veri Modeli ile Elde Edilen Sonuclar

Ikinci olarak biitiin veriler panel veri yontemiyle analiz edilmis ve asagidaki
sonuglar elde edilmistir. Grup Kukla Degiskeni EKK ydntemine gore;

Ticaret Dengesi = 1.2359 + 0.0000558 M, - 0.0259 RDK - 0.00014

INDGSYIH
P (0.000)  (0.0096) (0.0113) (0.0025)

R*=0.2132 F=7.77 (0.00012)
Grup Kukla Degiskensiz olarak;

Ticaret Dengesi= 0.0000305 M,- 0.0467 RDK - 0.0000646

INDGSYIH
(0.0925) (0.0049) (0.0430)

R*=0.5089 F=10.50 (0.0000)
Grup etkisini 6l¢mek icin yapilan analizde ise;
Model 1 ve 2 H: Grup etkiler yoktur.

Model 1 ve 3 H ,: Bagimsiz degiskenlerin etkisi yoktur.
Model 1 ve4 H: Ne grup ne de agiklayict degiskenlerin etkisi yoktur.

Model 2ve4 H,: Grup etkisi var ancak agiklayic1 degiskenlerin etkisi
yoktur.
Model3ve4 H,: Acgiklayici degiskenlerin etkisi var ancak grup etkisi
yoktur.

En yiiksek olabilirlik oran testi sonucu sayilan biitiin modeller igin I(0)
reddedilmistir. Modeller LM ve Hausman ydntemi ile test edilmis ve testler
sonucunda LM = 46.33 (0.0000) ile (iilkelere gore farklilik gosterdigi) tesadiif
etkinin var oldugu ve Hausman = 3.23 (0.357383) ile de sabit etkinin olmadigi
kabul edilmektedir. Buna gore model;

Ticaret Dengesi= 1.3622+0.000033 M, - 0.039044 RDK - 0.00007108

INDGSYTH
(0.0566) (0.0065) (0.0230) (0.0000)

R’ =10.14049
seklindedir.
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Yine tiim katsayilar anlamli bulunmustur. Grup kukla degiskenli EKK
yontemine gore dis ticaret dengesi lizerinde para miktart harig, reel kur (RDK)
ve GSYIH degiskenlerinin sonuglar: iktisat teorisi beklentileri ile uyumludur.
Bagimsiz degiskenlerin etkisi de istatistiki agidan anlamlidir. Dolayisiyla Model
1 ve 4 ve Model 2 ve 4’1 reddederek hem agiklayici degiskenlerin hem de sabit
katsayist anlamli ¢iktig1 igin grup etkisini kabul ederiz. Dolayisiyla tek tek iilke
sonuglart ile uyumlu bir grup etkisi bulunmaktadir. Bu baglamda dis ticaret
iizerine para arz1 pozitif etki yapar iken, GSYIH negatif olarak etkilemektedir.
Reel doviz kurlarinin dig ticaret iizerine azaltici etkisi oldugu ortaya ¢ikmistir.
Burada bu etki igin getirilebilecek iktisadi agiklama kurlarin sadece mal ve
hizmet hareketlerine tabi olmadigi, sermaye hareketlerinden de etkilendigidir.
Ornegin Tiirkiye siirekli dis ticaret agig1 vermesinden dolayr TL nin deger
kaybedecegi normal bir iktisadi ¢ikarsamadir. Ancak kamu agiklarindan dolay1
yiuksek faiz Onemli Olglide sermayeyi  iilkeye ¢ekerek doviz bollugu
yaratmaktadir. Bu durum reel kurlarin, enflasyona paralel bir sekilde
ayarlanmasina engel oldugu i¢in degerlenmesine sebep olmaktadir. Boylece dis
ticaret dengesi ile reel kur arasindaki iliski negatif ¢ikmaktadir.
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Grafik:1- 19 Ulkeye Gore Hesaplanan Reel Kur Degismeleri

Ornegin 2001 yilindaki krizden sonra yeni reel kur tanimi getirilmistir
.Bu tanima gore: genel olarak 1995-2001 yili kur politikasina bakildiginda
kurlarm asir1 degerlendigi sdylenebilir (Grafik 1). Reel kurlari degerlenmedigi
duruma 100, reel kurun deger kaybettigi durumu da 100 alt1 olarak tanimlarsak;
2001 kriziyle beraber kurun devaliie edilerek dalgalanmaya birakilmasi sonucu
tartili efektif kur 100’iin altina diismistiir. Bir 6nceki donemde 10 Milyar
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Dolar’1 agan cari islemler agig1 6nemli dlgiide diizelmis, 2002 yilinda 2 Milyar
Dolar’a inmistir (Baydur, 2001:139)

5. Sonug¢

ABD, Almanya, Hollanda, ingiltere ve italya i¢in GSYIH indaki artis
dis ticaret dengelerini olumsuz yonde etkilemektedir. Bu da reel gelirdeki artis
gerek yatinm gerek ithalat mallarina olan talebi artirdigindan dis ticaret
dengesini olumsuz yodnde -etkilemektedir. Bu sonug¢ teorik beklentilere
uygundur. Bir iilkenin ihracati diger iilkenin gelirine baglidir. Parasal
biiyiikliikler degerlendirildiginde italya hari¢ para arzindaki genisleme dis
ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemektedir. Ciinkii para talebin asli unsuru
oldugundan {ilke icindeki firiinlere olan talep kadar ithal iiriinlere de talep
olabilir. Bu da dis ticaret dengesini bozar. Veya para miktarindaki artig
enflasyonu artirarak iilke igindeki mallarm fiyatin1 {ilke disindaki mallarin
fiyatindan daha pahali hale getirerek dis ticaret dengesini olumsuz ydnde
etkileyebilir. Reel doviz kurlar1 i¢in ele aliman modeller incelendiginde reel
doviz kuru teorik beklentiye uygun bir sekilde dis ticaret dengesiyle ters yonde
bir iligki igerisindedir. Reel kurun deger kaybetmesi dis ticaret dengesini olumlu
yonde etkilemektedir. Ulke i¢i mallar devaliiasyon sonucu disaridaki mallara
gore ucuzladigindan dis ticaret dengesi olumlu yonde degismektedir.
Dolayisiyla 2 ve 4, 1 ve 4 nolu modelleri reddederek hem agiklayici
degiskenler hem de sabit degiskenler anlamli olarak bulunmustur.

Sonugta para miktar1 hari¢, GSYIH iktisadi beklentiler ile uyumlu iken
ayni durum, yukarida sayilan nedenlerden dolay1 reel kurlar i¢in séz konusu
olmamakta, ters yonlil bir iliski goriilmektedir. Cilinkii reel kurlari mal ve hizmet
hareketleri kontrol edememekte, bu konuda sermaye hareketleri mal ve hizmet
hareketlerinden daha baskin olmaktadir.
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