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Kiiresellesme sonrasi Tiirkiye’de dis ticaret agiginin reel
efektif doviz kuru ve dis ticaret hadleriyle modellenmesi:
NARDL yaklasimi

Modelling of the foreign trade deficit in Turkey after globalization with
real effective exchange rate and terms of trade: NARDL approach
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Oz

Reel efektif doviz kurundaki dalgalanmalar ve dis ticaret hadlerindeki degisimler, ekonominin tiimii
tizerinde ongoriilebilir ya da ongoriilemez degisikliklere neden olabilmektedir. Bu dalgalanma ve
degisimlerin en 6nemli sonuglar1 ise, bolgesel ya da kiiresel ekonomik krizlerin makroekonomik
degiskenler (istihdam, issizlik, enflasyon, GSYH, ¢demeler dengesi, dis ticaret agig1) {izerinde
meydana getirdigi etkilerdir. Bu degisimlerin dinamik etkilerinin sonugclarimi éngoérebilmek, politika
yapicilar igin oldukca énemlidir. Bu calismada 1994-2022 yillar1 arasinda TUFE bazli reel efektif déviz
kuru ve dis ticaret hadlerindeki degisimlerin dis ticaret agig1 tizerindeki etkileri incelenmektedir.
TUFE bazli reel efektif déviz kuru ve dis ticaret hadlerindeki degisimlerin dis ticaret acig1 tizerindeki
etkisinin asimetrik olmasi kuvvetle muhtemel oldugundan bu calismada Nonlinear Auto Regressive
Distributed Lag, (NARDL) yontemi kullanilmis ve dis ticaret acigimni en cok etkileyen faktortin dis
ticaret hadlerindeki azalma oldugu sonucuna varimistir. TL'nin deger kaybettigi donemlerde dahi
dis ticaret aciginin istenilen diizeyde azalmamasinin en 6nemli nedenlerinden birisi iilkeye ait dis
ticaret hadlerinin azalmasidir.

Anahtar Kelimeler: Reel Efektif Doviz Kuru, Dis Ticaret Acigi, Dis Ticaret Hadleri, NARDL, Simetrik
Test

Jel Kodlari: C51, F13, F31

Abstract

Fluctuations in the real effective exchange rate and changes in the terms of trade can cause predictable
or unpredictable changes in the overall economy. The most important consequences of these
fluctuations and changes are the effects of regional or global economic crises on macroeconomic
variables (employment, unemployment, inflation, GDP, balance of payments, foreign trade deficit).
Anticipating the consequences of the dynamic effects of these changes is crucial for policymakers. This
study analyzes the effects of changes in CPI-based real effective exchange rates and terms of trade on
the trade deficit in 1994-2022. Since the impact of CPI-based real effective exchange rate and terms of
trade changes on the trade deficit is likely to be asymmetric, the Nonlinear Auto Regressive
Distributed Lag (NARDL) method is used in this study, and it is concluded that the factor that affects
the trade deficit the most is the decline in the terms of trade. One of the most important reasons why
the foreign trade deficit does not decrease at the desired level, even in periods of depreciation of the
TL, is the decline in the country’s terms of trade.

Keywords: Real Effective Exchange Rate, Foreign Trade Deficit, Terms of Trade, Nonlinear Auto
Regressive Distributed Lag, (NARDL), Symmetry Test
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Extended Abstract

Modelling of the foreign trade deficit in Turkey after globalization with real effective exchange rate
and terms of trade: NARDL approach

Literature

Fluctuations in the real effective exchange rate and changes in the terms of trade can cause predictable or unpredictable economic
changes. The most important consequences of these fluctuations and changes are the effects of regional or global economic crises
on macroeconomic variables (employment, unemployment, inflation, GDP, balance of payments, foreign trade deficit). Predicting
the results of these changes’ dynamic effects is very important for policymakers. The relationships between exchange rates and
foreign trade in Turkey have been examined for various periods, and in general, the causality relationship between exchange
rates and terms of trade varies according to the period and methods used. Some studies have found that exchange rates directly
affect foreign trade price indices, while others have found that this effect is indirect. In addition, some studies find that exchange
rates affect imports and exports in the short and long term, but this effect is more potent in imports. There are also cases where
there is a bidirectional causality relationship. These studies, conducted using various models and analysis methods, provide
essential findings to understand better the exchange rate and foreign trade relationships in the context of the Turkish economy.

Research subject

In this study, the dynamic effects of fluctuations in real effective exchange rates and changes in terms of trade on foreign trade
deficit in the Turkish economy after globalization are examined for the period 1994-2022.

Research purpose and importance

Many studies examine the effects of changes in real effective exchange rates on foreign trade, but the studies examining the effects
of real effective exchange rates and terms of trade on foreign trade deficit by considering them together are pretty few in the
literature. Therefore, we hope this research study can help policymakers manage foreign trade deficits.

Contribution of the article to the literature

The study is one of the rare studies in the literature that examines the effects of real effective exchange rates and terms of trade
on the foreign trade deficit together, and further research is recommended.

Design and method

Dynamic bounds test analysis was applied to time series data.
Research type

Research article.

Research problems

Fluctuations in the real effective exchange rate and changes in the terms of trade create predictable or unpredictable effects on
macroeconomic variables. This study examined the dynamic effects of changes in the CPI-based real effective exchange rate and
terms of trade on the foreign trade deficit between 1994 and 2022.

Data collection method

In this study, data sets of CPI-based real effective exchange rate, terms of trade and foreign trade deficit variables in Turkey
between 1994 and 2022 were obtained from the Central Bank of the Republic of Turkey and the World Bank websites.

Quantitative/qualitative analysis

Nonlinear Autoregressive Distributed Lag (NARDL) Method and central equality:

P P1 P2
DTA, = Z 6;DTA,_; + Z(ﬁfiREK{'_i + BLREKZ;) + Z(ﬁziDTH;’_i + B7;DTH;;) + &
i=1 i=1 i=1

Findings and discussion

The findings show that increasing shocks in the real effective exchange rate increase the foreign trade deficit by 0.61% and
decreasing shocks decrease it by 2.72%, increasing shocks in terms of trade decrease the foreign trade deficit by 3.40%, and
decreasing shocks increase it by 7.92%. It is thought that these results require further studies on the subject.

Findings as a result of the analysis

When the asymmetric relationship between the foreign trade deficit and both the real effective exchange rate and the terms of
trade is interpreted, it can be stated that the decrease shocks of both variables are effective on the foreign trade deficit, but the
decrease in the terms of trade has the greatest effect on the foreign trade deficit and that one of the reasons why the foreign trade
deficit does not decrease at the desired level even in periods when the TL depreciates is the decrease in the country's terms of
trade.

Discussing the findings with the literature

Despite the continuous decline in the real effective exchange rate since 2008, the lack of a significant improvement in the foreign
trade deficit is that the terms of trade are against Turkey, and the exported goods are low value-added, flexible goods. This
situation is explained by the conclusion at the end of the study that the decrease in the terms of trade significantly increases the
foreign trade deficit. Giiler (2021) reported a similar result. Giiler stated in his study that in the event of a change in terms of trade
against Turkey, the response of the foreign trade balance is greater than the response in the event of a change in terms of trade in
favour of Turkey. Considering that although exports have increased relatively with the depreciation of the TL, the foreign trade
deficit will inevitably worsen with the deterioration of the terms of trade. Therefore, a reasonable improvement in the foreign
trade deficit can be achieved by increasing the share of high and medium-technology products in exports, giving weight to value-
added products and pursuing monetary policy in line with market expectations, and that a stable or predictable real effective
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exchange rate will have a positive effect on exports. Therefore, the foreign trade deficit will be less affected by real exchange rate
fluctuations, and it is recommended that policymakers take measures to prevent speculative movements in exchange rates.

Conclusion, recommendation and limitations

The results show that significant decreases in the terms of trade have a significant impact on the foreign trade deficit, but
fluctuations in the real effective exchange rate, although less effective in the foreign trade deficit, cannot be ignored. Considering
that Turkey’s current account deficit problem stems from structural problems such as import-dependent exports, exchange rate
fluctuations and low value-added production, and therefore, the stable or predictable level of the real effective exchange rate will
have a positive effect on our exports, it is recommended that policymakers take measures to prevent speculative movements in
exchange rates.

Results of the article

Real effective exchange rate fluctuations and changes in the terms of trade create predictable or unpredictable effects on
macroeconomic variables. This study examines the dynamic effects of changes in the CPI-based real effective exchange rate and
terms of trade on the foreign trade deficit between 1994 and 2022. As a result, it is seen that increasing shocks in the real effective
exchange rate increase the foreign trade deficit by 0.61% while decreasing shocks decrease it by 2.72%. This result shows a positive
relationship between the real effective exchange rate and the foreign trade deficit. On the other hand, despite the ongoing decrease
in the real effective exchange rate since 2008, there has been a lack of significant improvement in the foreign trade deficit, as the
terms of trade are against Turkey. The result explains that the decrease in the terms of trade significantly increases the foreign
trade deficit. The study found that increasing shocks in terms of trade reduces the foreign trade deficit by 3.40% while decreasing
shocks increase it by 7.92%. When the asymmetric relationship between the foreign trade deficit and both the real effective
exchange rate and the terms of trade is interpreted, it can be stated that the decrease shocks of both variables are effective on the
foreign trade deficit, but the decrease in the terms of trade has the greatest effect on the foreign trade deficit and that one of the
reasons why the foreign trade deficit does not decrease at the desired level even in periods when the TL depreciates is the decrease
in the country's terms of trade.

Suggestions based on results

Although exports have increased relatively with the depreciation of the TL, the foreign trade deficit will inevitably worsen when
the terms of trade deteriorate. Therefore, if the share of high and medium-technology products in exports is increased, a focus is
placed on value-added products, and a monetary policy in line with market expectations is followed, it is recommended that
policymakers consider this situation and provide incentives for the production of products with high brand value worldwide.

Limitations of the article

Since very few studies in the literature examine the effects of real effective exchange rates and terms of trade on the foreign trade
deficit by considering them together, further studies on the subject are recommended.
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Giris

Kiresellesmenin bir sonucu olarak, diinya capinda tilkeler arasinda uluslararasi ticaret ©nceki
donemlere kiyasla daha da artmis ve bu durum tilkelerin sosyal ve siyasi yapilarinda onemli
degisikliklere neden olmustur (Demir, Acar, Toprak, Oguz ve Oguz, 2018). Ozellikle 1980'1er
sonrasinda, sermayenin diinya genelinde serbestce dolasimi genel kabul goren bir anlayis haline gelmis
ve bunun sonucunda reel déviz kurundaki degisimlerin makroekonomik degiskenleri etkiledigi (Pham,
2019), doviz kurunun yanlis belirlenmesinin 6zellikle cari agig1 finanse etmek igin sicak paraya ihtiyag
duyan ekonomilerde ekonomik istikrarsizliklara yol agtig1 (Khalid, Civcir, Ozdeser ve Igbal, 2023),
diinya genelinde zaman zaman ortaya ¢ikan ekonomik krizlerin, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde,
gelismis tilkelere kiyasla reel para degerlerinde daha fazla dalgalanmalara neden oldugu (Bayar ve
Tokpunar, 2013), doviz kuru oynakliklarinin azaltilmas: igin doviz rezervlerinin iyi yonetilmesi
gerektigi ve finansal krizler sonrasinda korumaci politikalar ve déviz kuru savaglarinin Tiirkiye gibi
gelismekte olan tilkeleri olumsuz etkiledigi (Durusoy ve Beyhan, 2015), Tiirkiye’'de dis ticaret agiginm
artiran unsurlar arasinda ihracata bagimlilik ve diisiik katma degerli tirtin ihracat1 (Ketboga, 2019),
Ttrkiye'nin dis ticarette actk vermesinin nedenleri ve ¢oztim 6nerileri (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2018)
yapilan calismalarla ortaya konmustur. Dolayisiyla dis ticaret agigi veren tilkeler, ekonomik
istikrarsizlik, para biriminin deger kayb: ve uluslararasi bor¢lanma sorunlar: gibi olumsuzluklarla
karsilasabilmektedir.

Bu olumsuz etkilere 6rnek vermek gerekirse, gelismemis ya da gelismekte olan tilkelerde cari acig1
kapatmak icin iilkelere giren sicak sermaye, iilkeden ¢ikisinda reel para degerindeki kayiplara bu da
enflasyon ve igsizlik gibi ekonomik sorunlara yol agmaktadir. Ornegin, Tiirkiye'de doviz kurundaki
yanlis hizalanmanin (Mamun, Bal ve Basher, 2021), tiiketim, yatirim, ihracat ve ithalat harcamalari,
doviz kuru oynakliklari, arz ve talep gibi faktorleri etkileyerek ekonominin biitiinii tizerinde etkili
olabildigini ortaya koymustur. (Kocak ve Karis, 2023). Dolayisiyla reel efektif doviz kurundaki
degisimlerin makroekonomik degiskenler {izerindeki olumsuz etkilerini 6nlemek icin, TL'deki reel
degisimlerin ongoriilebilir ve kontrol edilebilir olmasi biiyiik 6nem tasimaktadir. Nitekim,
devaltiasyonun ihracat performansini ve ticaret dengesini iyilestirebilecegine dair baz1 goriisler olsa da
devaltiasyonun ithal girdi maliyetlerini artirarak genel arzi azaltabilecegi de savunulmaktadir (Elias,
Dachito ve Abdulbari, 2023). Biitiin bu nedenlerden 6tiirti, reel doviz kuru ve para politikas: yonetimi,
politika yapicilar igin kritik neme sahiptir (Mlangeni ve Buthelezi, 2023).

Diger yandan dis ticaret dengesi icin bir diger onemli faktor de dis ticaret hadleridir. Dis ticaret hadleri,
kisa vadede doviz kurlarindaki dalgalanmalardan, uzun vadede ise ekonominin tiretim ve tiitketim
yapisindan etkilenir (Aslan ve Yorik, 2008). Gelismis {iilkelerde ihracatin sofistikelesmesi ve pazar
cesitliligi net ihracat1 artirirken, gelismekte olan {iilkelerde pazar konsantrasyonu ve doviz kuru net
ihracati olumsuz etkileyebilir (Akbas ve Sancar, 2021). Tasct ve Ercakar (2016), 1982-2015 donemine ait
Tiirkiye'nin dis ticaret hadlerini inceledigi bir galismasinda, uzun vadede ticaret hadlerinin tarim tiriinii
ihrag eden az gelismis tilkeler aleyhine ve sanayi irtinii ihra¢ eden gelismis tilkeler lehine oldugunu
iddia eden Prebisch-Singer hipotezinin dogrulanamadigini, ancak bu durumun gelecekte degisebilecegi
sonucuna varmuslardir. Cakir ve Utkulu (2019), 1990-2015 donemini kapsayan calismalarinda
Turkiye’de dis ticaret hadlerinin ekonomik biiytime tizerindeki etkisinin ayni yonde ve istatistiksel
olarak anlaml oldugunu ortaya koymuslardir. Biitiin bu durumlar g6z 6niine alindiginda, Tiirkiye'de
reel efektif doviz kuru ve dis ticaret hadlerinin dis ticaret agig1 tizerindeki etkilerinin bilinmesi 6nem
arz etmektedir.

Bu calismada literattirdeki boslukta dikkate almarak kiiresellesme sonras1 Tiirkiye ekonomisinde, reel
efektif doviz kurundaki dalgalanmalarin ve dis ticaret hadlerindeki degisimin, dis ticaret agig1
tizerindeki dinamik etkileri 1994-2022 dénemi i¢in incelenmistir.

Literatiir

Tiirkiye 6zelinde dis ticaret acig1, reel efektif doviz kuru ve dis ticaret hadlerinin birlikte incelendigi
calismalar literatiirde bulunmamaktadir. Dis ticaret degiskeni ile reel efektif doviz kurunun incelendigi
bircok galisma vardir. Bu ¢alismalarda dis ticaret degiskeni olarak bazen ithalat ve ihracat degerleri ayr1
ayr1 kullanilirken bazi calismalarda ihracatin ithalati karsilama orani (kisaca karsilama orani,
(ihracat/ithalat) *100), baz1 ¢alismalarda ise dis ticaret hacmi (ithalat art1 ihracat) ve dis ticaret dengesi
birlikte kullanilmustir. Bu ¢alismalardan bazilar: asagidaki gibidir.

Gl ve Ekinci (2006), Tiirkiye’de 1990:M01-2006:M08 doneminde reel doviz kuru ile ihracat ve ithalat
arasindaki iliskiyi Johansen es-biittinlesme testi ile analiz etmis ve sonug olarak reel doviz kuru ile
ihracat ve ithalat arasinda es biittinlesik bir iliskinin oldugu gosterilmistir.
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Karagor ve Gergeker (2011), Tiirkiye'de 2003-2010 donemi arasindaki reel doviz kuru ve dis ticaret
hacmi arasindaki iliskiyi VAR Modeli ile incelemisler, sonugcta, reel doviz kurlari ile dis ticaret hacmi
arasinda bir es-biitiinlesme iliskisi oldugunu gostermislerdir. Ayrica, reel doviz kurlarindan dis ticaret
hacmine hem kisa hem de uzun dénemde nedensellik bulunurken, dis ticaret hacminden reel déviz
kurlarina yalnizca kisa dénemde bir nedensellik tespit etmislerdir.

Hepektan, Cinar ve Diindar (2011), 1982-2011 dénemine ait verileri kullanilarak, reel efektif doviz kuru
ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskileri Johansen es-biittinlesme ve Granger nedensellik testleri ile
incelenmistir. Sonuclar, TUFE bazli reel efektif doviz kurunun ithalat ve ihracati etkiledigini, ithalat ve
ihracatin da TUFE bazli reel efektif doviz kurunu etkiledigini, ancak ithalat ve ihracatin TUFE bazli reel
efektif doviz kurunu daha kuvvetli bir sekilde etkiledigi sonucuna ulasmustir.

Ozdemir ve Ordu (2013), Tiirkiye ekonomisinde doéviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iligkiyi
1989- 2012 donemi icin Granger nedensellik testine gore analiz etmislerdir. Arastirma sonuglari, déviz
kurlari ile ihracat ve ithalat arasinda ¢ift yonli bir iliskinin varligimni ortaya koymustur.

Gedik ve Karabulut (2014), reel déviz kuru ile ihracat, ithalat ve dis ticaret hacmi arasindaki iligkileri
2005-2013 donemi igin ARDL modeli ile incelemis ve reel doviz kurundaki degisikliklerin dis ticaret
dengesini anlamli sekilde etkilemedigini bulmustur.

Deger ve Demir (2015), 1997 ile 2014 arasinda Ttirkiye'nin dis ticaret hacmi ile reel efektif doviz kuru
arasindaki nedensellik iligkisini inceleyen bir calismada Granger nedensellik analizini kullanarak dis
ticaret hacmi ile reel efektif doviz kuru arasinda uzun doénem iliski oldugunu ortaya koymustur.
Yapilan analizler sonucunda elde edilen sonuglara gore reel efektif doviz kurundan dis ticaret hacmine
dogru bir nedensellik iliskisi oldugu, ancak dis ticaret hacminden reel efektif doviz kuruna dogru bir
nedensellik iligkisinin bulunmadig: tespit edilmistir.

Karas ve Karas (2017), 2003-2017 donemi icin Tiirkiye'nin reel efektif doviz kuru, ihracat ve ithalat
arasindaki iliskiyi Johansen eg-biitiinlesme testi ve Granger nedensellik analizi ile incelemisler, sonucta
reel efektif doviz kuru ve ithalat arasinda cift yonlii, ihracat ile ithalat arasinda ise tek yonlii bir
nedensellik iligkisi oldugu bulmusglardir. Varyans ayristirma analizi ile, reel efektif doviz kurundaki
degisikliklerin ithalat ve ihracat tizerinde etkili oldugunu ve ihracatin ithalata, ithalatin ise doviz
kuruna bagimli oldugunu gostermislerdir.

Sahin ve Savas (2019), 2003-2018 dénemi i¢in yaptiklari calismada Tiirkiye'de reel efektif doviz kuru,
ihracat ve ithalat arasindaki iliskileri Gregory-Hansen yapisal kirilmali es-biittinlesme testi ile analiz
etmisler ve sonucta degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugunu, Fourier Toda-Yamamoto
nedensellik testi ile de reel efektif doviz kurundan ithalata ve ihracattan reel efektif déviz kuruna dogru
tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu bulmuslardir.

Simonyan (2020), Turkiye'de doviz kuru geciskenliginin ithalat ve ihracat fiyatlar1 tizerindeki etkisini
NARDL modeli ile incelemis, doviz kuru degisimlerinin ithalat ve ihracat fiyatlarina asimetrik etkileri
oldugunu, bu sonucun ihracat ve ithalat fiyatlarinin doviz kuru degisimlerine farkl tepkiler
vermesinden kaynakladigin ifade etmistir.

Giiler (2021), Tiirkiye’de 2013:M01-2020:M05 doneminde reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi
arasinda dinamik kisa ve uzun donem etkilerini NARDL yaklasimi ile incelemistir. Sonug olarak reel
kurda meydana gelen pozitif bir sokun ihracati kisa dénemde artirdigini uzun dénemde ise azalttigin,
reel kurda meydana gelen negatif bir sokun ise ihracati1 kademeli bir sekilde arttirdig1 bulmustur.

Mike, Ozaytiirk ve Kizilkaya (2022), Tiirkiye'de 1998-2019 dénemine ait déviz kuru degisimlerinin dig
ticaret dengesi tizerindeki kisa ve uzun vadeli etkilerini Fourier KPSS es biitiinlesme analizi ile
incelediler ve sonugta dis ticaret dengesi ve reel efektif doviz kuru arasinda uzun vadeli bir iliski
oldugunu buldular. Akardeniz (2023), 2009-2022 donemini kapsayan calismasinda, Fourier Toda-
Yamamoto testi ile kurlardaki degisimin ihracat ve ithalat tizerinde nedensellik iliskisi bulundugunu
gostermistir. Bu calismalara ek olarak reel efektif doviz kuru ile dis ticaret hadleri arasindaki iliskinin
incelendigi bir¢ok ¢alisma mevcuttur. Bunlardan bazilar1 asagidaki gibidir.

Zengin (2000), literatiirde, doviz kurlar1 ile dis ticaret hadleri arasindaki nedenselligin yoniiniin
tartisma konusu oldugunu, standart teoriye gore ticaret hadlerindeki degisimlerin reel déviz kurlarimi
etkiledigini, yansima teorisine gore ise doviz kurlarindaki degisimlerin ticaret hadlerine etki ettigini
belirtikken sonra, 1994-2000 donemi Tiirkiye ekonomisinde doéviz kurlan ile dis ticaret hadleri
arasindaki nedensellik iliskisini VAR analizine gore incelemistir. Analiz sonucunda déviz kurlarimin
ithalat fiyat endeksine dogrudan bir etkisi oldugunu, ancak ihracat fiyat endeksine etkisinin dolayl
oldugunu bulmustur.
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Giirbiiz ve Cekerol (2002), Reel doviz kuru ve ticaret hadleri ile dis ticaret hadlerinin bilesenleri olan
ihracat fiyat endeksi ve ithalat fiyat endeksi serilerinin ADF yontemi ile duraganlig incelemistir. Sonug
olarak seriler ayni mertebeden biitiinlesmedigi ve bunun nedeninin déviz kurunun dis ticaret haddini
degistirmede etkin bir politika olmadig1 sonucuna varmislardir.

Yaprakli (2006), Tiirkiye icin 1982-2004 yillar1 arasinda dis ticaret fiyat endeksleri (ihracat fiyat endeksi
ve ithalat fiyat endeksi) ile reel doviz kuru arasindaki iliskiyi arastirmistir. Sonug olarak, uzun dénem
iligki incelendiginde ithalatin negatif yonde, ihracatin ise pozitif yonde reel efektif doviz kurunu
etkiledigi bulunmustur. Bununla birlikte REK'ten ithalat ve ihracat fiyatlar endekslerine dogru bir
Granger nedensellik bulunamamaistir.

Giines, Giirel ve Cambazoglu (2013), Turkiye'de 1995Q1-2010Q2 déneminde reel doviz kurunun dis
ticaret hadleri ve diinya petrol fiyatlari ile olan iliskisini yapisal VAR modeli ile analiz etmistir. Sonug
olarak, dis ticaret hadlerinde yasanan bir sokun reel doviz kurunu aynm yonde ve azalarak etkiledigi
bulunmustur. Ayrica, reel doviz kurunda uzun dénemde yasanan degisimlerin yaklasik %6’s1 dis
ticaret haddi tarafindan agiklanmaktadar.

Barisik ve Dursun (2018), Tiirkiye'nin de dahil oldugu 21 gelismekte olan iilkede reel d6éviz kuru ve dis
ticaret hadleri iliskisini Panel es-biittinlesme yontemleri ile incelemistir. Panel veride, reel doviz kuru
ve dis ticaret hadleri arasinda es biittinlesik iliskinin oldugu elde edilmistir.

Giines ve Yildirim (2018), Var Modeli, Johansen es-biitiinlesme testi ve Granger nedensellik analizi
yontemiyle 2010-2017 doneminde Tiirkiye icin reel efektif doviz kuru ile dis ticaret hadleri arasindaki
es-biitinlesme ve nedensellik iliskisini incelenmistir. Bulgular, reel efektif doviz kuru ile dis ticaret
hadleri arasinda uzun vadeli bir es-biitiinlesme iliskisi oldugunu gostermistir. Ayrica, Granger
nedensellik testi sonuglari, bu degiskenler arasinda iki yonlii bir iliski oldugunu ortaya koymustur.

Veri seti ve yontem
Bu baslik altinda veri seti ve yontem tanitilacaktir.
Veri seti

Bu calismada Tiirkiye’de 1994-2022 yillar1 arasinda tiife bazli reel efektif doviz kuru, dis ticaret hadleri
ve Dis Ticaret Acig1 degiskenleri kullanilmistir. Bu degiskenlerin isimleri, 6l¢ti birimleri, kodlar1 ve
verilerin hangi adresten elde edildikleri asagidaki tabloda verilmektedir.

Tablo 1: Degiskenlerin Isimleri, Olcii Birimleri, Kodlar1 ve Kaynak

Degisken Olgii Birimi Kod Kaynak
Reel Efektif Doviz REK (yillik, ytizdesel) REK (https:/ /www.tcmb.gov.tr)
Kuru

Dis Ticaret Hadleri Dis Ticaret Hadleri (yillik, yiizdesel) DTH (https:/ /www.tcmb.gov.tr)
Dis Ticaret Acigt Dis Ticaret Aqgimin Gayrisafi Yurtici | DTA | (https://data.worldbank.org)
Hasilaya oran (yillik, yiizdesel)

Yontem

Bu calismada ilk olarak dis ticaret agig1, TL'nin reel degeri ve dis ticaret hadleri serilerinin birim koklu
olup olmadigina karar verilmistir. ilgili serilerin birim kokli olup olmadigin test etmemizi saglayan ve
en yaygin kullanilan testlerden biri ADF (Genisletilmis Dickey-Fuller) testleridir (Seviiktekin ve Cinar,
2017). ADF birim kok testinden sonra seriler birim kokli bulunmustur. Ilgili serilerin grafikleri
incelendiginde yapisal kirilmalarin olabilecegi diistintilmiis ve Zivot Andrews testi uygulanmustir.
Zivot Andrews testi sonucunda kirilmalar dikkate alindiginda dahi serilerin birim koklii oldugu
sonucuna ulasilmistir. Daha sonra seriler arasindaki entegrasyon (es biitiinlesme) iliskisi NARDL
(Dogrusal olmayan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif) modeli kapsamindaki smir testi yaklasimi
kullanilarak incelenmistir. Calismada klasik ARDL yerine NARDL yaklasiminin tercih edilmesinin
nedeni; klasik ARDL prosediirii, uzun donemli iliskinin hata diizeltme teriminin bagimsiz
degiskenlerin simetrik dogrusal bir kombinasyonu oldugunu varsaymasidir. Bu dogal bir baslangig
varsayimi olmakla birlikte, davranigsal finans ve ekonomi literatiiriiniin dogrusal olmama ve asimetriyi
modelleme yaklasimina uymamaktadir (Kahneman ve Tversky’, 1979). Ozellikle calismada yer alan
degiskenler arasinda dinamik bir iliskinin incelenmesi hedeflenmekte birlikte seriler goz oniine
alindiginda asimetrik bir iliskinin olmasi kuvvetle muhtemeldir. Bu nedenle Shin, Yu ve Greenwood-
Nimmo (2014) tarafindan 6nerilen, kisa ve uzun donemli dogrusal olmayan agiklayic: degiskenlerin
pozitif ve negatif iki seri olarak modellendigi dogrusal olmayan bir ARDL (NARDL) prosediirii tercih
edilmistir.
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Reel efektif doviz kuru ve dis ticaret hadleri ile dis ticaret acig1 arasindaki iliskinin incelenmesi igin
NARDL modeli asagidaki gibidir.

P P1 D2
DTA, = Z 0.DTA,_; + ) (BT REK!; + B,REK;_;) + Z(ﬁ;iDTH;’_i + Py DTH ) +¢& (1)
i=1 i=1 i=1

Burada ¢, hata terimidir. 6;, DTA'nin gecikmeli degerlerinin katsayilar1 8;; ve B7; sirasiyla REK ve DTH
digsal degiskenlerinin pozitif ayrisimu ile, 5;; ve B;; ise sirastyla REK ve DTH digsal degiskenlerinin
negatif ayrisimu ile iliskili katsayilardir. DTA,/min p, REK'in p; ve DTH'nin p, adet gecikmeli degeri
modelde yer almaktadir. Modele ait asimetrik hata diizeltme terimi asagidaki gibidir.

Moo Mo A A
ECA, = DTA,_, — | —DTH}, + —DTH_, + —REK;}" , + = REK;, 2)

¢ ¢ ¢ ¢

Burada ¢ hata diizeltme parametresidir, uzun dénem denge parametreleri aciklayici degiskenler REK
ve DTH i¢in asimetrik katsayilar A} /¢, A7 /¢, A /P, A7 /¢ ifadeleri ile gosterilmektedir.

Uygulama

[k olarak ilgili degiskenlerin zaman yolu grafiklerini incelenmektedir.

130
120
110
100
90
80
70
94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
Sekil 1: Reel Efektif Doviz Kuru

Sekil 1 incelendiginde; belirgin bir trend gozlemlenmemekle birlikte karesel (Konkav) bir trendin varlig1
incelenebilir. TL'nin reel degerinin dalgali bir yapisinin oldugu fakat genel manada 1996 yilindan 2007
yilina kadar artis egilimi gosterdigi 2007 yilindan sonra da diistis egiliminde oldugu soylenebilir. Bu
durum Zivot Andrews yapisal kirilmali birim kok testi ile dogrulanmistir (Bkz Tablo 4).

Dis ticaret agigimin Gayrisafi Yurt Ici Hasilaya orani ise 6ngoriilemez bir hareket sergilemektedir (Bkz.
Sekil 2).

94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
Sekil 2: D1s Ticaret Agig1
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Sekil 3: Dis Ticaret Hadleri

Sekil 3 incelendiginde; Dis ticaret hadlerinde genel olarak bir azalis trendi gozlemlenmektedir. Fakat
bu azalis trendinin egimi zaman boyunca degismekte, hatta bazen azalistan artisa gegmektedir. Bu
durum dis ticaret hadlerinin dinamik bir yapisinin oldugunu gostermektedir.

Birim Kok Testleri

[lgili zaman serilerinin duragan olup olmadiklart ilk olarak ADF birim kok testi ile incelenmistir. Diizey
degerleri icin ADF bulgular1 Tablo 2 de verilmistir.

Tablo 2: Diizey Degerleri Igin ADF Birim Kok Test Istatistikleri

Degiskenler Sabitli Sabitli Trendli Sabitsiz Trendsiz
REK 0,028922 [1] 0,508057 [4] -0,56383 [1]
(0,9534) (0,9986) (0,4234)
DTA -3,719844 [0] -3,646474 [0] -2,565469 [0]
(0,0093) (0,0437) (0,0123)
DTH -1,641010 [0] -2,394975 [0] -1,195498 [0]
(0,4487) (0,3736) (0,2062)

[.] icerisindeki say1 ADF testinde kullanilan ve SICye gore belirlenmis gecikme uzunlugudur. (.) ise MacKinnon (1996) tek tarafli
p degerleridir

Tablo 2 dikkate alindiginda REK ve DTH serilerinin biitiin modeller igin birim kok icerdigi sifir hipotezi
duraganlik alternatifine kars1 %1, %5 ya da %10 seviyelerinin hi¢birinde reddedilememektedir. Bunlara
ek olarak DTA serisinin sabitli ve trendli model ile sabitsiz ve trendsiz modelde birim kok icerdigi sifir
hipotezi duraganlik alternatifine karsi sadece %1 seviyesinde reddedilememektedir.

Tablo 3: Birinci Farklar Icin ADF Birim Kok Test Istatistikleri

Degiskenler Sabitli Sabitli Trendli Sabitsiz Trendsiz
REK -7,063030 [0] -8,693371 [0] -7,108368 [0]
(0,0000) (0,0000) (0,0000)
DTA -6,720093 [0] -6,520374 [0] -6,853403 [0]
(0,0000) (0,0001) (0,0000)
DTH -4,740544 [0] -4,520037 [0] -4,668468 [0]
(0,000842) (0,00694)) (0,0000)

[.]icerisindeki say1 ADF testinde kullanilan ve SIC’ye gore belirlenmis gecikme uzunlugudur. (.) ise MacKinnon (1996) tek tarafli
p degerleridir

Tablo 3 dikkate alindiginda biitiin seriler her {ic model igin birim kok icerdigi sifir hipotezi duraganlik
alternatifine kars1 %1, %5 ya da %10 seviyelerinin her birinde reddedilmektedir.

ADF birim kok sonuglar1 goz ontine alindiginda REK, DTA ve DTH serilerinin tamaminin I(1) oldugu
sOylenebilir. Bu sonuglardan sonra ilgili serilere Zivot Andrews yapisal kirilmali birik kok testi
uygulanmustir. Bu teste ait sonuglar Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4: Zivot Andrews Birim Kok Test Istatistikleri

Degiskenler Model Kirilma Zamam Test Istatistigi Kritik Degerler
%1 %35 %10
REK Model C | 2007 -2,06 [4] -5,57 | -5,08 | -4,82
DTA Model B | 2000 -4,06 [0] -4,80 | 442 | 4,11
DTH Model B | 2007 -3,00 [0] -4,80 | -4,42 | 4,11
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Tablo 4 incelendiginde REK icin Model C (hem egim hem diizey degisimli kirilma) dikkate alinarak
yapilan birim kok testi sonucunda kirilma zamani 2007 yili bulunmustur. 2007 yilinda yasanan bu
kirilma dikkate alinsa bile REK serisi hala birim koke sahiptir. Yani kirilmanin etkileri gecici degil kalic1
olmustur. DTA i¢in Model B (egim degisimli kirilma) dikkate almarak yapilan birim kok testi
sonucunda kirilma zamani 2000 olarak bulunmustur. DTH i¢in Model B (egim degisimli kirilma)
dikkate alinarak yapilan birim kok testi sonucunda kirilma zamani 2007 y1ili olarak elde edilmistir. Genel
olarak kirilma zamanlar: hem 2000, hem de 2008 krizi 6ncesi ortaya ¢ikmasi dis ticaret gostergelerinin
krizlere yaklasik bir yil 6ncesinden tepki verdigini gostermektedir. Yapisal kirilmalar incelendikten
sonra birim kokiin nedeninin kirilmalar olmadig1 anlagilmustir. I(1) olan seriler arasinda es-biitiinlesme
olup olmadig incelenirken ARDL ya da NARDL yontemi kullanilabilir. Ciinkii bu yontemler
kullanilirken bagimsiz degisken I(0) ya da I(1) olabilir. (Bolitk ve Mert 2015; Nkoro ve Uko, 2016).
Ozellikle yapisal kirilmalarin olmast asimetrik iligkilerin olma ihtimalini giiclendirdigi icin (Shahzad,
Nor, Ferrer ve Hammoudeh, 2017) bu ¢alismada DTA, REK ve DTH arasindaki iliskinin incelenmesi
i¢in dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yontemi tercih edilmistir.

Dogrusal Olmayan Es Biitiinlesme Testi (NARDL)

NARDL analizinde en uygun modelin belirlenmesi i¢in Akaiki Bilgi Kriteri kullanilmis en uygun 20
model Sekil 4’deki gibi elde edilmistir.
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Sekil 4: Akaiki Bilgi Kriteri 'ne Gore En Iyi 20 Model
Sekil 4t incelendiginde analiz icin NARDL (3,3,2) modelinin en uygun model oldugu bulunmustur.

DTA ile REK ve DTH arasinda uzun dénem bir iliskinin olup olmadigin sirur testi yaklasimu ile test
edilmistir. Bu teste ait istatistikler Tablo 5’de verilmektedir.

Tablo 5: NARDL Test Istatistikleri

Fistatistigi | Anlamlilik Seviyesi | %710 Seviyesinde Kritik %05 Seviyesinde Kritik %1 Seviyesinde Kritik
Degerler Degerler Degerler
7,5274 Orneklem Hacmi Alt Siar Ust Sirur Alt Sinir Ust Sirur Alt Siar Ust Simnur
30 2,752 3,994 3,354 4,774 4,768 6,67
Asimptotik 2,45 3,52 2,86 4,01 3,74 5,06

Uygulamaya ait 6rneklem hacmi 25 oldugu i¢in Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen
orneklem hacmi 30 igin alt ve {ist simir degerleri dikkate alinmistir. Dolayist ile Tablo 5'te yer alan F
istatistik degeri %10, %5 ve hatta %1 i¢in ilgili tist sinir1 asmaktadir. Dolayisi ile esbiittinlesik iliskinin
olmadig1 yokluk hipotezi reddedilir. DTA ile REK ve DTH arasinda uzun dénem bir iliskinin oldugu
bulunmustur. Ozellikle ilgili degiskenler arasinda olusturulacak olan kisa ve uzun dénem iligki
denklemlerinde simetrik mi yoksa asimetrik mi bir iliskinin oldugu arastirilmalidir. Nitekim ki REK
degerlerinin artmasimin DTA degerini diistirmesi beklense de REK’de meydana gelen art1 soklar ile eksi
soklarn DTA’ya olan etkisi simetrik olmayabilir. Yani TL deger kazandiginda dis ticaret aciginda
meydana gelen artis ile TL deger kaybettiginde dis ticaret agiginda meydana gelen azalisin katsayisi
ayni olmayabilir. Bu nedenle simetri testinin uygulanmasi gerekmektedir. Simetri testi uygulanirken
bagimsiz degiskenlerin uzun dénem ve kisa donem ile hem uzun hem kisa donem katsayilarinin

simetrik olup olmadiklari karsilastirilabilir. REK ve DTH serilerine ait simetri test sonuglari Tablo 6’daki
gibidir.
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Tablo 6: Simetri Test istatistikleri

Uzun Dénem Kisa Dénem Hem Uzun Hem Kisa Dénem
Degisken Kikare Olasilik Kikare Olasilik Kikare Olasilik
istatistigi istatistigi istatistigi
DTH 4,792023 0,02859 0,16885 0,681135 5,3083932 0,070355
REK 4,824926 0,02805 1,213277 0,270684 5,3319528 0,0695314

Tablo 6 incelendiginde her iki regresor i¢in uzun dénemde simetrik katsayilara sahip oldugu yokluk
hipotezini %5 anlamlilik seviyesinde reddederiz. Kisa donemde ise simetrik katsayilara sahip oldugu
yokluk hipotezi reddedilememektedir. Hem uzun hem kisa dénem katsayilarinin ayni oldugu yokluk
hipotezi ise %10 anlamlilik seviyesinde reddedilmektedir. Ozellikle bu sonug¢ DTA ile REK ve DTH
arasindaki iliskinin simetrik bir es-biitiinlesme oldugu hipotezi ile es degerdir ve reddedilmelidir.
Biitiin bu sonuglar g6z 6ntine alindiginda her ne kadar kisa 6nemde asimetrik bir iliski olmasa da uzun
donemde asimetrik bir iliskinin oldugu sonucuna varilmaktadir. Bu asimetrik iliskiye ait esitlik 2’de yer
alan Hata diizeltme denklemi asagidaki gibi tahmin edilmistir.

ECAt = DTAt—l - (_3,40 * DTH;-_]_ + 7,92 ' DTHt_—l + 0,61 ) REKttl - 2,72 ) REKt_—l)

Yukaridaki denklem incelendiginde REK’in artisinda meydana gelen bir sokun DTAy1 0,61 oraninda
arttirdig1 goriilmektedir. Bunun yaninda REK'in azalis serisinde meydana gelen bir sokun ise DTA'y1
2,72 oraninda azalttif1 gortilmektedir. Bu asimetrik iliskide REK’de meydana gelen azalis soklarinin
artis soklarina gore DTA tizerinde yaklasik 4,50 kat daha etkili oldugu soylenebilir. Bu da tilkemizde
TL'nin deger kaybimn dis ticaret agigim azalttigini gostermektedir. Fakat yine DTH regresori icin
durum incelendiginde DTH artis serisinde meydana gelen bir sokun DTA’y1 3,40 oraninda azalttig,
DTH azalis serisinde meydana gelen bir sokun ise DTA’y1 7,92 oraninda arttirdigi anlamina
gelmektedir. Bu asimetrik iliskide DTH de meydana gelen azalis soklarinin artis soklarindan, DTA
tizerinde 2,32 kat daha etkili oldugu soylenebilir. Biitiin bu katsayilar dikkate alindiginda DTA’y1 en
cok etkileyen faktoriin DTH azalmasi oldugu sonucuna varilmistir. TL'nin deger kaybettigi donemlerde
dahi dis ticaret agiginin istenilen diizeyde azalmamasinin en énemli nedenlerinden birisi, iilkeye ait dig
ticaret hadlerinin azalmasidir.

DTA ile REK ve DTH arasindaki kisa donemli iliskide, uzun dénemli es biuitiinlesik iliskiden sapmalar
olmas:t kagimlmazdir. Bu sapmalarin uyum hizinin incelenmesi igin hata diizeltme modeline
bakilmalidir. NARDL (3,3,2) tahmin modeli icin hata diizeltme modeli tahmin istatistikleri Tablo 7'da
Ozetlenmektedir.

Tablo 7: NARDL (3,3,2) Tahminine Dayali Hata Diizeltme Modeli Tahmin Istatistikleri

Degiskenler Katsay1 Standart hata t degeri p degeri
COINTEQ* -0,3859 0,0480 -8,0358 0,0000
D(DTA(-1)) -0,4778 0,1542 -3,0990 0,0092
D(DTA(-2)) -0,3388 0,1322 -2,5621 0,0249
@DCUMDP(DTH) -0,7461 0,2214 -3,3692 0,0056
@DCUMDN(DTH) 0,5103 0,1585 3,2186 0,0074
@DCUMDP(DTH(-1)) 0,1297 0,1883 0,6890 0,5039
@DCUMDN(DTH(-1)) | -1,9142 0,2780 -6,8847 0,0000
@DCUMDP(DTH(-2)) -0,7914 0,2055 -3,8515 0,0023
@DCUMDN(DTH(-2)) | -0,6212 0,2675 -2,3224 0,0386
@DCUMDP(REK) -0,1785 0,0684 -2,6090 0,0228
@DCUMDN(REK) -0,3883 0,0908 -4,2748 0,0011
@DCUMDP(REK(-1)) -0,3769 0,0965 -3,9052 0,0021
@DCUMDN(REK(-1)) 0,2690 0,0953 2,8237 0,0154

Tablo 7 incelendiginde, hata dtizeltme terimi EC, bagimsiz degiskenler arasinda yer almakta ve
"COINTEQ" olarak gosterilmektedir. Bu regresorle iligkili katsay1, her donemde dengeye uyum hizim
gostermektedir. Eger degiskenler gercekten esbiitiinlesik ise, tipik olarak bu katsayin negatif ve
olduk¢a anlamli olmasimi bekleriz. NARDL (3,3,2) modelinde elde edilen hata diizeltme teriminin
—0.3860 elde edilmesi su sekilde yorumlanir: Bagimli degiskenlerde kisa donemde meydana gelen
dengesizligin bir donem (bir yil) sonra yaklagik %40 oraninda diizelecektir ve uzun dénemde bir denge
noktasina dogru yakinsayacaktir. Ayrica ilgili tablodan diizeltme teriminin istatistiksel olarak oldukga
anlaml oldugu gortilmektedir.

Birikimli Dinamik Carpanlarda DTHin ve REK’in pozitif ve negatif soklar1 ve katsayilara ait asimetrik
iliski 2007-2022 arast 15 yillik bir dénem igin asagidaki sekilde verilmektedir.
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Sekil 5: Birikimli Dinamik Carpanlar: DTHin DTA tizerindeki Sok Degisimi
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Sekil 6: Birikimli Dinamik Carpanlar: REK'in DTA tizerindeki Sok Degisimi

Sok degisimi CDM grafigi, simetrik ve pozitif asimetrik kiimiilatif farklardaki bir birimlik pozitif
degisime verilen tepkiyi ve negatif asimetrik durumda kiuimiilatif farklardaki bir birimlik negatif
degisime verilen tepkiyi gosterir. Bu durumda, grafiklerin teorik kiimiilatif dinamik carpan uzun
donem degerlerine yakinsadig: goriilmektedir. Son olarak NARDL (3,3,2) modeli icin diagnostik testler
Tablo 8'de verilmistir.

Tablo 8: NARDL (3,3,2) Modeli Varsayim Testleri

Diagnostik Test Degerleri

Testler Istatistik | Olasilik
BG (F) 3,2314 0,1257
BPG (x?) 13,2467 0,7195

NORM (JB) 1,9820 0,3712
RAMSEY (F) 0,0005 0,9824
BG, BPG, NORM ve RAMSEY testleri sirastyla otokorelasyon, degisen varyans normallik ve modelin uygunluguna iliskin testlerdir

Tablo 8 incelendiginde, NARDL (3,3,2) modeline ait hata terimleri i¢in normal dagildig;, iliskisiz
oldugu, varyansmin zamandan bagimsiz oldugu soylenebilir. Ayrica modelin uygun oldugu
sonuglarma ulasilir. Biitiin bunlarin yan: sira modelin katsayilarin kararhiligim incelemek igin (Brown,
Durbin, ve Evans, 1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMSQ sinamas: yapildiginda
katsayilarinin (%5 anlamlilik diizeyinde) kararli oldugu sonucuna ulasilir (Bkz Sekil 7).
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Sekil 7: CUSUM ve CUSUMSQ Grafikleri

Sonuclar ve tartisma

Reel efektif doviz kurundaki dalgalanmalar ve dis ticaret hadlerindeki degisimler, makroekonomik
degiskenler tizerinde ongoriilebilir veya ongoriilemez etkiler meydana getirmektedir. Bu calismada,
1994-2022 yillar1 arasinda TUFE bazli reel efektif kuru ve dis ticaret hadlerindeki degisimlerin dis ticaret
aqig1 tizerindeki dinamik etkileri incelenmistir. Sonug olarak, reel efektif doviz kurunda meydana gelen
artis soklarmin dis ticaret agigini %0,61 artirdigi, azalis soklarimin ise %2,72 azaltti1 goriilmektedir. Bu
sonug reel efektif doviz kuru ile dis ticaret agiginin aym yonlii bir iliskisinin oldugunu gostermektedir.
Bu iliskinin dogrulugu su sekilde aciklanabilir. Reel efektif doviz kurunun azalmasi yani yerel paranin
yabanci paralar karsisinda degerinin diismesi ithal mallarin fiyatini artirmakta ve talep azalmasi yolu
ile ithalat1 kisitlamaktadir. Yerel paranin yabanci paralar karsisinda degerinin diismesi ayni zamanda
ihra¢ mallarinin fiyatinin diismesine ve dis pazar talebinin artmas: ile ihracatin artmasina neden
olmaktadir. Boylece ithal giderlerinin azalip ihrag gelirlerinin artmasi, dis ticaret agigini azaltmaktadir
(Yaprakli, 2010). Bu durumun tersi de dogrudur.

2008'den bu yana reel efektif doviz kurundaki stirekli diistise ragmen, dis ticaret aciginda anlaml bir
iyilesme saglanamamasinin nedeni olarak, dis ticaret hadlerinin Tiirkiye nin aleyhine olmasi (Sen, 2013)
buna mukabil ihracata konu mallarin katma degeri diisiik esnek mallar olmasindan (Bakan ve Akkaya,
2018) kaynaklanmaktadir. Bu durum, ¢alismanin sonunda dis ticaret hadlerindeki azalisin dis ticaret
acigim onemli oranda artirdigl sonucuyla agiklanmaktadir. Nitekim ¢alisma sonucunda dis ticaret
hadlerindeki artis soklarinin dis ticaret agigint %3,40 azalttii, azalis soklarimin ise %7,92 artirdig:
bulunmustur. Bu sonuca benzer bir sonug Giiler (2021) tarafindan rapor edilmistir. Giiler calismasinda
dis ticaret hadlerinin Tirkiye aleyhine degismesi durumunda dis ticaret dengesinin gosterdigi
reaksiyonun, hadlerin Tirkiye lehine degismesi durumunda gosterdigi reaksiyondan daha fazla
oldugunu ifade etmistir.

Dis ticaret aciginin hem reel efektif doviz kuru hem de dis ticaret hadleri ile olan asimetrik iliskisi
yorumlandiginda, her iki degiskenin azalis soklarinin dis ticaret agig1 tizerinde etkili oldugu ancak, dis
ticaret hadlerindeki azalisinin dis ticaret acig1 {izerinde en biiyiik etkiye neden oldugu ve TL'nin deger
kaybettigi donemlerde bile dis ticaret agiginin istenilen diizeyde azalmamasinin sebeplerinden birinin
tilkenin dis ticaret hadlerinin azalmasi oldugu ifade edilebilir.

TL’deki deger kaybu ile ihracat nispeten artmis olsa da dis ticaret hadleri bozuldugunda dis ticaret
agigmin kaginilmaz olarak daha da kotiilesecegi, bu nedenle, yiiksek ve orta teknoloji tirtinlerinin
ihracattaki paymin artirilmasi ve katma degerli tirtinlere odaklanilmasi, ayrica piyasa beklentilerine
uygun bir para politikasi izlenmesi durumunda, dis ticaret agiginda makul bir iyilesme saglanabilecegi
(Ttirkonfed, 2024) dikkate alinarak, katma degeri ytiksek marka tirtinler tiretilmesi ve dis ticaret agiginin
reel doviz kuru dalgalanmalarindan daha az etkilenmesi icin reel efektif doviz kurunun stabil veya
ongoriilebilir diizeyde olmasmin ihracat tizerinde pozitif etki meydana getirecegi goz oOntinde
tutularak, politika yapicilarin déviz kurlarindaki spekiilatif hareketlerin 6niine gegecek 6nlemler almasi
onerilmektedir.

Literattirde reel efektif doviz kuru ve dis ticaret hadlerinin birlikte ele alinarak dis ticaret agi81 tizerinde
etkilerini inceleyen ¢ok az c¢alisma oldugundan, konuyla ilgili farkli calismalarin yapilmasi
gerekmektedir.
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