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OZET

Dis ticaret teorileri tilkelerarast degis tokusun dinamiklerini ve uluslararasi ticarette fiyatlarmn nasil olustugunu
agtklar. Giliniimiizde globallesmeye bagli olarak diinya {ilkeleri arasindaki yakim iliskiler hizla ilerleyen
teknoloji, iletisim ve dijital diinyadaki gelismeler ile 6nemli dlgiide artmistir. Bu nedenle bir iilkenin dis ticareti,
doviz kuru volatilitesi haricinde, birtakim makroekonomik ve finansal faktorlerden de etkilenebilmektedir.
Déviz kurlarinda artan volatilite, gogu iilkenin ticaretini dogrudan veya dolayl sekilde etkilemektedir. Ozellikle
finansal kriz dénemlerinde, doviz kurlarinda meydana gelen asir1 dalgalanmalar, bu etkiyi daha da
arttirmaktadir.

Ulkelerin para birimleri, siyasi yapilar1 ve ekonomik sistemlerindeki farkliliklar uluslararasi1 ekonomik iliskilerin
yapisini etkilemektedir. Ulkeler giiniimiizde kendi kosullarma gore farkli kur rejimleri uygulamakta ve bu
rejimleri zaman iginde sik sik degistirebilmektedirler. Bu degisiklikler planl ve belirli bir siire¢ i¢inde olabildigi
gibi, ekonomi ve mali piyasalarda olusan baski ve krizler sonucu aniden de olabilmektedir. Kur degisiklikleri
bir yandan dis ticaret ve yabanci yatirimlar diger yandan da mevcut doviz pozisyonlari yolu ile gerek reel sektor
gerekse mali sektor tizerinde onemli etkilerde bulunabilmektedir. Globallesen diinyada mal ve hizmet ticareti ile
uluslararasi yatirimlarin artmasi déviz kuru politikalarinin éneminin de artmasina neden olmustur.

Bu ¢aligma ile Tiirkiye’de doviz kuru oynakligmimn Tirkiye’nin ithalat ve ihracat fiyatlarinda yarattigi etki
sektorel ithalat ve ihracat aylik verileri kullanilarak analiz edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru, Volatilite, Déviz Kuru Volatilitesi, Dis Ticaret, ithalat, Thracat
ABSTRACT

Foreign trade theories explain the dynamics of international exchange and how prices are formed in international
trade. Today, due to globalization, the close relations between the countries of the world have increased
significantly with the rapidly advancing technology, communication and developments in the digital world.
Therefore a country’s foreign trade may be affected by a number of macroeconomics and financial factors,
except for the exchange rate volatility. Increased volatility in exchange rates affects the trade of most countries
directly or indirectly. Especially in times of financial crisis, excessive fluctuations in exchange rates increase this
effect even more.

Differences in currencies, political structures and economic systems of countries affect the structure of
international economic relations. The countries are applying different exchange rate regimes according to their
own conditions and they can change these regimes frequently over time. These changes can be planned in a
certain period. As well they can be suddenly due to the pressures and crises in the economy and financial
markets. On the one hand exchange rates have important effects on foreign trades and investments, on the other
hand can have important effects on both the real sector and financial sector through current foreign exchange
positions. The increase in goods and services trade and international investments in the globalizing world also
caused the importance of exchange rate policies to increase.

With this study, the effect of exchange rate volatility on import and export prices of sectors in Turkey were
analyzed.

Key words: Exchange Rate, Volatility, Exchange Rate Volatility, Foreign Trade, Import, Export

doviz kurundaki beklenmedik hareketlerle iliskili risk olarak tanimlanmaktadir.

1980'lerde ve 1990'larin baslarinda daha da degisken hale gelen enflasyon orani, faiz oran1 ve 6demeler dengesi
gibi ekonomik temeller doviz kurunun kaynaklaridir. D6viz kuru oynakligi ekonomiler igin 6nemli bir sorundur
clinkli oynak doviz kurlar1 uluslararas: ticaret ve yatinm kararlarin1 zorlagtirmakta ve volatilite doviz kuru
riskini artirmaktadir. Doviz kuru riski ise, doviz kurundaki bir degisiklik nedeniyle para kaybetme potansiyelini
ifade etmektedir.

Finansal piyasalarda meydana gelen yiiksek volatilite nedeniyle yatirnmcilar yatirim kararlarim erteleyebilir,
politika yapicilar ise volatilitenin yiiksek olmasi nedeniyle piyasaya yanlis miidahalede bulunarak ekonomik
sistemde daha derin sorunlara neden olabilirler. Ekonomi literatiiriindeki volatilite kavrami 1973 yilinda
Bretton-Woods sisteminin yikilip, gelismis iilkelerin paralarini serbest dalgalanmaya birakmalar1 sonucunda
taninmaya baglanmistir. Bu siiregte iilkelerin paralarinin hangi yonde hareket edecegi tespit edilemediginden
volatilitenin tespit edilmesi ile ilgili birgok ekonomik modeller olusturulmustur. Déviz kurundaki volatilitenin
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bir benzeri, 1970’1i yillarda meydana petrol soku ile birlikte yasanmigtir. Yiikselen fiyatlar seviyesi diinyanin
genelinde yiiksek enflasyona neden olmus ve petrol fiyatlarindaki bu artis faizleri artirmig ve faizlerde de
yiiksek volatiliteye neden olmustur. Bu durumlar yiiksek volatilitenin de ekonomik modeller ile tanimlanmasi
ihtiyacin1 ortaya ¢ikarmistir (Kantar, 2017).

Doviz kuru, enflasyon, faiz orani, borsa endeksleri gibi birgok makroekonomik ve finansal degisken sabit
varyansl degildir. Son yillarda ekonomik gelismelerin dogal sonucu olarak risk ve belirsizlik kavramlarina artan
ilgi nedeniyle sabit varyans varsayimi iizerine kurulan geleneksel zaman serisi modellerinin yetersiz kaldigi
goriilmiis ve ozellikle doviz kurlarinin volatilitesi(oynakligl), degisen varyans yapisina izin veren modelleme
teknikleri ile incelenmeye baslanmustir (Giir ve Ertugrul, 2012)

Doéviz kuru sistemi uluslararasi para politikasinda en 6nemli aktordiir. Politika yapicilar déviz kuru sistemi
secimini, hiikiimetlerin serbest uluslararasi ticaret kararlari ile esit diizeyde dneme sahip ekonomik politika
secimlerinden biri olarak ele alirlar. Literatiir incelendiginde gectigimiz yirmi yilda politik gevrelere heniiz
yansimamis olsa da alternatif doviz kuru sistemleri iizerine yapilan akademik tartismalarin biiylik degisiklikleri
odagina aldigina tanik oluyoruz. Bu durum bilimsel ¢aligsmalarin belirsizlik karsisinda ekonomistleri uygun
doviz kuru politikasi tizerinde bir fikir birligine yaklastirdig1 goriilmektedir.

Diinya ekonomisinde ortaya ¢ikan bir¢ok degisiklik doviz kurunda volatiliteye(oynakliga) neden olabilmektedir.
Firmalar, finansal piyasalardaki bu volatiliteye(oynakliga) karsi 6zellikle son 20 yildir korunma araglarin
artmasiyla s6z konusu risklere karsi daha korunakli hale gelmiglerdir. Diger bir durum ise 6zellikle ¢okuluslu
firmalar a¢isindan farkli doviz kuru oranlarindaki volatilite(oynaklik) karlilik {izerinde dengeleyici bir etki
olusturmaktadir. Uluslararasi iglemlerin biiylik bir cogunlugunun c¢okuluslu firmalar tarafindan {istlenilmesi
doviz kurundaki volatilitenin(oynakligin) diinya ticareti listiindeki olumsuz etkisi azaltmaktadir (Akman, 2007)

Politika yapicilarin doviz kuru volatilitesini kontrol altina almasi olduk¢a Snemlidir ¢ilinkii bir {ilkenin para
biriminin amortismani ihracatin1 daha ucuz ve ithalatini daha maliyetli hale getirmektedir. Bununla birlikte,
kiiresellesmis bir ekonominin gercekliginde, endiistriler dikey olarak entegredir ve ihra¢ edilen iiriinler biiyiik
oranda ithal bilesenler icermektedir. Ithal bilesenler bu nedenle herhangi bir ihracatc icin daha maliyetli hale
gelmektedir. Ayrica, doviz kuru seviyelerinin borg servisi ve yabanci yatirim akislari {izerinde énemli etkileri
vardir. Bir iilkenin para birimindeki amortisman, yabanci para cinsinden borcun nominal degeri, iilkenin
kaynaklarina gore yerel para biriminde goreceli olarak artarken, yerel para cinsinden borcunun yabanci
alacaklilar i¢in degerinin azalmasi anlamina gelmektedir. Para birimi amortismana tabi tutuldugunda sermaye
yatirimlar1 yabanci yatirimcilar i¢in daha ucuz hale gelmektedir. Doviz kuru degisiklikleri belirli bir tilkedeki
firmalar1 da farkli sekilde etkilemektedir. Firmalar, uluslararasi ticarete katilirken, 6zellikle doviz kurlar1 ve
oynakliklar1 gibi tizerinde az kontrol sahibi olduklari makroekonomik kosullarin belirledigi ekonomik ve ticari
risklerle karsilagsan bir takim risklerle karsi karsiyadir. Firmalarin, 6zellikle kisa vadede, bu tiir risklerin etkisini
azaltmalarina yardimei olmak igin risk yonetim araglart mevcuttur. Bununla birlikte, doviz kuru riskini giivence
altina almak i¢in bu teknikler bazen karmasiktir. Ayrica, bu tiir araglar tiim firmalar i¢in mevcut olmayabilir ve
bunlar1 kullanmanin maliyeti, 6zellikle kiigiik firmalar ve yiiksek volatilite durumlarinda 6nemli olabilmektedir.
(Wolf, 2005; Krugman, 2018)

Caligmanin amaci, ekonomik yap1 igerisinde dis ticaret fiyatlarinin olusmasinda doviz kuru volatilitesinin
etkilerini Tiirkiye olgeginde analiz etmektir.

2. UYGULAMA VE BULGULAR
2.1. Arastirma Veri Seti

Caliymada kullanilan veriler Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden
(EVDS) elde edilen 2004-2020 yillari arasinda aylik verileri ile yine ayn1 déneme ait TUIK Dis Ticaret aylik
verileri kullanilmigtir ve veri seti Tablo 1 ‘de tanimlanmustir.

Bu boliimde reel doviz kurunun ihracatta 27, ithalatta 31 alt sektdr bazinda ithalat ve ihracat birim deger
endekslerine etkisinin olup olmadigim tespit edebilmek icin ilk olarak birim kok testleri yapilmistir, duraganlik
elde edildikten sonra, déviz kuru ile ithalat ve ihracat birim deger endeksleri arasinda iligkinin olup olmadigi ile
ilgili nedensellik test sonuglari verilmistir.

Tablo 1. Kullanilan Veriler, Veri Kaynaklar1 ve Degiskenler

Kullanilan Degisken | Kisaltma | Kaynak | Dénem
Tamim / Sektor

Nominal Déviz Kuru NDEA-NDES TCMB  2004-2020
Ihracat Birim Deger Endeksi (Tarim, Avcilik Ve ilgili Hizmet Faaliyetleri) IHRT-01 TUIK  2004-2020
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Ihracat Birim Deger Endeksi (Balik¢ilik, Bahik Uretme Ve Yetistirme Ciftliklerinin Isletilmesi

Ve Balik¢ihikla Tlgili Hizmet Faaliyetleri)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Metal Cevherleri Madenciligi)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Tas ocak¢iligi Ve Diger Madencilik)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Gida Uriinleri Ve Igecek imalatr)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Tiitiin Uriinleri Imalati)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Tekstil Uriinleri Imalatr)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Giyim Esyasi imalati, Kiirkiin Islenmesi Ve Boyanmasi)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Aga¢ Ve Mantar Uriinleri Imalat: (Mobilya Harig); Hasir Ve Buna

Benzer, Oriilerek Yapilan Maddelerin imalat)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Kagit Ve Kagit Uriinleri imalatr)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Kok Kémiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri Ve Niikleer Yakit

Imalat1)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Kimyasal Madde Ve Uriinlerin imalatr)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Plastik Ve Kauguk Uriinleri imalat1)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalatr)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Ana Metal Sanayii)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Makine Ve Techizat1 Hari¢; Metal Esya Sanayii)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Baska Yerde Smiflandiriimamis Makine Ve Teghizat imalatr)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Baska Yerde Siniflandirilmamis Elektrikli Makine Ve Cihazlarin

Imalat1)

MAY

Ihracat Birim Deger Endeksi (Radyo, Televizyon, Haberlesme Teghizat1 Ve Cihazlar1 Imalati)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Motorlu Kara Tasit1, Rémork Ve Yari-Romork Imalat)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Mobilya Imalati; Baska Yerde Siniflandirilmamis Diger Imalatlar)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Tarim, Avcilik Ve Ormancilik)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Balikg1lik)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Madencilik Ve Tas ocakgilig1)
Ihracat Birim Deger Endeksi (Imalat)

Ihracat Birim Deger Endeksi (Atik Ve Hurdalar)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Tarmm, Avcilik Ve llgili Hizmet Faaliyetleri)
ithalat Birim Deger Endeksi (Ormancilik, Tomrukculuk Ve Ilgili Hizmet Faaliyetleri)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Balik¢ilik, Balik Uretme Ve Yetistirme Ciftliklerinin Isletilmesi Ve

Balikgilikla flgili Hizmet Faaliyetleri)

ithalat Birim Deger Endeksi (Maden Komiirii, Linyit Ve Turba Cikarimi)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Tetkik Ve Arama Hari¢, Ham Petrol Ve Dogalgaz Cikarmmi Ve

Bunlarla {lgili Hizmet Faaliyetleri)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Metal Cevherleri Madenciligi)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Tas ocak¢ilig1 Ve Diger Madencilik)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Gida Uriinleri Ve Igecek imalatr)
ithalat Birim Deger Endeksi (Tiitiin Uriinleri imalatr)

ithalat Birim Deger Endeksi (Tekstil Uriinleri imalat1)

ithalat Birim Deger Endeksi (Giyim Esyasi Imalat1, Kiirkiin Islenmesi Ve Boyanmasi)

ithalat Birim Deger Endeksi (Derinin Tabaklanmas1 Ve Islenmesi; Bavul, El Cantasi, Saraclik,

Kosum Takimi Ve Ayakkabi imalati)

ithalat Birim Deger Endeksi (Aga¢ Ve Mantar Uriinleri Imalat1 (Mobilya Haric); Hasir Ve Buna

Benzer, Oriilerek Yapilan Maddelerin imalat1)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Kagit Ve Kagit Uriinleri imalatr)

ithalat Birim Deger Endeksi (Kok Komiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri Ve Niikleer Yakat

Imalatr)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Kimyasal Madde Ve Uriinlerin imalat1)

ithalat Birim Deger Endeksi (Plastik Ve Kaucuk Uriinleri imalatr)

ithalat Birim Deger Endeksi (Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalatr)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Ana Metal Sanayii)

ithalat Birim Deger Endeksi (Makine Ve Techizati Harig; Metal Esya Sanayii)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Baska Yerde Smiflandiriimanns Makine Ve Teghizat imalatr)
ithalat Birim Deger Endeksi (Biiro, Muhasebe Ve Bilgi Isleme Makineleri Imalat1)

ithalat Birim Deger Endeksi (Baska Yerde Siniflandirilmamis Elektrikli Makine Ve Cihazlarin

Imalatr)

ithalat Birim Deger Endeksi (Radyo, Televizyon, Haberlesme Teghizati Ve Cihazlar1 Imalati)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Motorlu Kara Tasit1, Romork Ve Yari-Rémork Imalatr)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Tarim, Avcilik Ve Ormancilik)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Balik¢ilik)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Madencilik Ve Tas ocakeilig)
Ithalat Birim Deger Endeksi (Imalat)

Ithalat Birim Deger Endeksi (Atik Ve Hurdalar)

2022 Vol:8 Issue:41

IHRB-05

[HRM-13
[HRM-14
[HRI-15
[HRI-16
[HRI-17
[HRI-18

[HRI-20
[HRI-21
[HRi-23

[HRI-24
[HRI-25
[HRI-26
[HRI-27
[HRi-28
[HRI-29

[HRI-31

[HRI-32
[HRI-34
[HRI-36
[HRT
[HRB
[HRM
[HRI
IHRA
ITHT-01
ITHT-02

iTHB-05
ITHM-10
ITHM-11

iTHM-13
iTHM-14
iTHI-15
iTHi-16
iTHi-17
iTHi-18

ITHI-19

ITHi-20
ITHI-21
[THi-23

iTHi-24
iTHi-25
[THi-26
ITHI-27
[THi-28
[THi-29
[THI-30

[THIi-31

iTHI-32
iTHi-34
ITHT
iTHB
ITHM
ITHI
ITHA

TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK
TUIK

2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020

2004-2020

2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020
2004-2020

Not: Kisaltmalarda yer alan numaralar TUIK sisteminin Alt Sektor numaralama sistematigine gore verilmistir.
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2.2. Doviz Kuru Gegis Etkisinin Sektorler A¢isindan Test Edilmesi / Ampirik Bulgular
2.2.1.Birim Kok Testleri

Ik olarak logaritmasi alinan degiskenlerin zamana bagli konjonktiirel etkilerini elimine etmek ve duraganlhig
yakalamak i¢in Dickey-Fuller (1981) ve Phillips-Perron (1988) tarafindan gelistirilen dogrusal geleneksel birim
kok testleri uygulanmistir.

2.2.1.1. Dickey-Fuller Ve Phillips-Peron Tarafindan Gelistirilen Dogrusal Birim Kok Testleri
Tablo 2. Degiskenlere iliskin ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Deiskenler ADEF (Sabitli) ADEF (Sabitli ve Trendli
gl Seviye 1.Fark Seviye 1.Fark

NDEA 1.2242 -7.3164*** -1.4623 -7.6358***
NDES 1.2228 -9.5103*** -1.3485 -15.2635***
IHRT 01 3.0921 -9.5079*** -3.4961 -12.6926***
IHRB_05 3.0883 -9.4183*** -3.6528 -12.1339***
IHRM_13 1.7137 -9.4211*** -3.5094 -15.2302***
IHRM_14 1.2242 -7.6358*** -0.0626 -15.3142%**
IHRI_15 -1.4623 -7.3166*** 1.2228 -5.5846***
IHRI_16 2.6667 -7.6357*** -1.3517 -7.3166***
IHRI_17 2.6689 -4.6162*** -1.4592 -4.6024***
IHRI_18 1.3811 -9.6139*** -2.0334 -11.6550***
IHRI_20 1.3825 -6.8324*** -0.0543 -11.7204***
IHRI_21 2.6667 -6.8303*** -2.0853 -11.6456***
IHRI_23 2.6689 -7.3164*** -2.9264 -12.1765***
IHRI_24 -2.2368 -6.8303*** -2.1192 -12.1977***
IHRI_25 -1.3517 -6.8324*** -2.3205 -5.5915***
IHRI_26 -1.4592 -7.6357*** -0.0654 -12.2082***
IHRI_27 1.3825 -5.5152*** 0.0337 -17.1526***
IHRI_28 -1.3517 -5.5019*** -2.2137 -17.0148***
IHRI_29 3.0921 -9.5103*** 0.2317 -16.7792***
IHRI_31 1.3825 -9.5103*** -3.5895 -9.4211%**
IHRI_32 1.3811 -9.5079*** -3.6878 -16.5634***
IHRI_34 3.0883 -9.4183*** 0.5931 -16.6006***
IHRI_36 -1.3485 -9.4211*** -2.7142 -17.0102***
IHRT -0.0626 -5.5846*** -3.0098 -9.6131***
IHRB -3.2932 -16.4276*** -3.2492 -16.3471%**
IHRM -2.3629 -7.3627*** -3.0315 -6.8324***
IHRI 1.2228 -15.3142*** -1.7494 -9.6139***
IHRA 1.6285 -12.3966*** 0.0127 -10.6624***
ITHT_01 1.3237 -9.6139*** -3.4887 -12.554***
ITHT_02 -3.5094 -15.2302*** -2.5138 -12.8925***
ITHB_05 -3.2157 -9.2379*** -1.179 -14.8523***
ITHM_10 -0.2487 -5.5476*** -2.0166 -10.9783***
ITHM_11 -2.5096 -6.8303*** 0.6367 -10.7715%**
ITHM_13 -1.3485 -8.0542*** 2.6689 2.6667***
ITHM_14 -3.1032 -15.9395*** -3.1995 -7.9933***
ITHI_15 -3.0098 -17.7554*** -2.3849 -11.8078***
ITHI_16 -2.0649 -10.0689*** -2.1974 -15.6752***
ITHI_17 -1.7824 -5.6873*** -2.197 -11.1244***
ITHI_18 -2.5358 -15.7532*** -3.1563 -11.8319***
ITHI_19 -3.1821 -17.7485%** -1.9826 -11.1103***
ITHI_20 -2.4029 -12.0024*** -1.5265 -10.049***
ITHI_21 -2.4559 -20.4569*** -2.0507 -17.5574***
ITHI_23 -2.2975 -17.0864*** -2.7681 -15.5156***
ITHI_24 -2.2618 -12.093*** -1.7493 -5.6646***
ITHI_25 -2.4389 -9.2024*** -2.6301 -9.1449***
ITHI_26 -2.2767 -30.1822*** -2.4847 -15.6632***
ITHI_27 -2.1134 -17.6699*** -2.9026 -19.1279***
ITHI_28 -4.4708 -18.7291*** -2.3165 -17.0692***
ITHI_29 -4.8789 -18.7546*** -3.5299 -28.296***
ITHI_30 -1.5214 -9.9168*** -5.1672 -22.6889***
ITHI_31 -3.2206 -14.518*** -2.8695 -9.522%**
ITHI_32 -1.8033 -17.3853*** -2.3512 -11.8752***
ITHI 34 -2.197 -17.5768*** -3.0334 -11.8319***
ITHT -1.9249 -11.8078*** -4.4763 -9.9412%**
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ITHB -2.1910 -11.9814*** -2.9912 -10.4405***
ITHM -2.6301 -9.5804*** -4.2804 -22.7287***
ITHI -2.8428 -5.6646*** -1.3485 -14.5455***
ITHA -7.7046 -17.5543*** -2.046 -5.6873***

Not : #*%* ** jfadeleri sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

ADF birim kok testi (1981) birim kok testi sonuglarina gore degiskenlerin seviyelerinde duragan olmadigi ancak
birinci farklar1 alindiginda duraganlastig: belirlenmistir.

Tablo 3.Degiskenlere iliskin PP Birim Kok Testi Sonuglar

Degiskenler PP (Sabitli) PP (Sabitli ve Trendli )
Seviye 1.Fark Seviye 1.Fark

NDEA 1.3811 -9.5079*** 3.0883 -9.6131***
NDES -1.3485 -9.4183*** 0.1709 -16.5239***
IHRT 01 -3.2932 -16.4276** -3.2492 -16.3471***
IHRB_05 -1.7494 -9.6139** -1.5123 -10.7845***
IHRM_13 1.2242 -7.3164*** 1.3825 -9.5103***
IHRM_14 1.2228 -7.3166*** -1.3517 -9.4211***
IHRI_15 -2.4785 -9.3245*** 3.0921 -9.6139***
IHRI_16 -1.6977 -3.4528*** 1.3811 -9.5079***
IHRI_17 -1.4623 -9.2695*** -1.3485 -9.4183***
IHRI_18 -1.4592 -9.3206*** 3.0883 -9.6131***
IHRI_20 -2.4575 -3.4659*** -2.4360 -12.3676***
IHRI 21 -2.2763 -3.4623*** -2.6140 -12.3093***
IHRI 23 2.6689 -6.8324*** 0.0127 -12.3966***
IHRI_24 2.6667 -7.6357*** -2.3629 -7.3627***
IHRI_25 -0.1699 -7.6358*** -2.2915 -7.3277***
IHRI_26 0.6523 -6.8303*** 0.0887 -7.3955***
IHRI_27 -3.0315 -10.6624*** -3.4887 -12.554***
IHRI_28 -2.5096 -10.9783*** -2.5138 -12.8925***
IHRI_29 -2.0166 -6.8303*** -1.179 -14.8523***
IHRI_31 -2.9481 -10.6607*** -2.7123 -15.6689***
IHRI_32 -3.345 -10.9762*** -3.3281 -14.3235***
IHRI_34 1.5006 -6.8324*** -1.4013 -13.916***
IHRI_36 1.4991 -16.5443*** -5.69 -27.0721***
IHRT -3.8437 -17.1867*** -1.6934 -13.8424***
IHRB -2.4777 -12.5806*** -2.6603 -15.0285***
IHRM -1.1848 -12.886*** -5.1481 -45.3014***
IHRI -1.1814 -15.039*** -2.1321 -16.351***
IHRA -3.7659 -15.8719*** -2.3757 -11.781***
ITHT 01 -2.2068 -14.2975*** -2.31 -6.3971***
ITHT 02 3.2050 -17.2567*** -2.3822 -9.7047***
ITHB 05 3.2015 -16.5406*** -1.7493 -15.6632***
ITHM_10 0.1421 -17.1819*** -2.4559 -20.4569***
ITHM 11 -1.8613 -9.9412*** -2.3228 -13.8492***
ITHM_13 -4.2029 -5.6646*** -2.7681 -27.0637***
ITHM_14 -2.8695 -9.6981*** -2.4847 -18.7546***
ITHI_15 -2.1947 -11.8078*** -1.8033 -16.2232%**
ITHI_16 -1.9249 -11.9814*** -2.191 -17.5768***
ITHI_17 -2.0575 -5.6873*** -2.2569 -27.3853***
ITHI_18 -2.7046 -15.1358*** -2.046 -11.8752***
ITHI_19 -2.4975 -13.7174*** -3.0334 -11.8319***
ITHI_20 -2.4978 -11.6922*** -4.8789 -30.1822***
ITHI 21 -1.5214 -14.5455*** -2.9026 -28.296***
ITHI_23 -2.2569 -6.3848*** -4.4708 -17.5543***
ITHI_24 -2.2218 -14.518*** -3.5299 -36.7284***
ITHI_25 -2.3512 -15.5156*** -2.2767 -9.522***
ITHI_26 -2.9912 -19.1279*** -3.2206 22.7287***
ITHI 27 -2.6301 -9.1449*** -2.8428 -22.6889***
ITHI 28 -3.1672 -9.5804*** -4.2804 -18.7291***
ITHI_29 -1.3485 -9.9168*** -4.4763 -10.4405***
ITHI_30 -3.6528 -9.4211*** 3.0883 -7.6358***
ITHI 31 -3.0632 -9.5103*** 3.0921 -11.8752%**
ITHI 32 -1.3485 -7.3166*** 1.2242 -11.8319***
ITHI_34 -3.4961 -7.6357*** 1.2228 -20.1822***
ITHT 0.6385 -12.6926*** -1.4623 15.2635***
ITHB 1.7137 -9.1449*** -15.2302 -9.6131***
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ITHM 1.2242 -7.6358*** -15.3142 -9.4183***
ITHI -1.4623 -18.296*** -5.5846 -7.3164***
ITHA 2.6667 -10.1597*** -7.3166 -9.5079***

Not : *** ** jfadeleri sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Philllips-Perron (1988) birim kok testi sonuglarina gore degiskenlerin seviyelerinde duragan olmadigi ancak
birinci farklar1 alindiginda duraganlastigi belirlenmistir.

2.2.2. Nedensellik Testleri

Doviz alig kuru ve doviz satis kurunun degiskenlerle arasindaki nedensellik iliskinin olup olmadig1 ayr ayr test
edilmis ve asagida sonuglar1 verilmistir. Bu amacla Vektor Otoregresif (VAR) nedensellik analizi, Toda-
Yamamoto Ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa Dayali Granger Nedensellik Analizi, Hatemi
J-Roca Asimetrik Nedensellik Testleri uygulanmistir.

2.2.2.1.Var Modelinden Elde Edilen Granger Nedensellik Testi

Ik olarak, asagida verilen Tablo 4 ve 5° de doviz satis ve alis kurlari ile ithalat ve ihracat fiyatlar1 arasinda
sektorel bazda nedensellik iliskinin olup olmadigi ile ilgili yapilan VAR analiz sonuglar1 gosterilmektedir.

Tablo 4.NDES Degiskeni i¢in VAR Modelinden Elde Edilen Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii | Gecikme Uzunlugu | Wald p Nedenselligin Yonii | Gecikme Uzunlugu Wald P
ndes#>ihrt 01 3 0.7764 | 0.6445 | ihrt 01#>ndes 2 4.4626 0.0576
ndes#>ihrb 05 5 2.4784 | 0.7036 | ihrb 05#>ndes 4 2.3354 0.7496
ndes#>ihrm 13 3 1.237 |0.4874 | ihrm 13#>ndes 4 2.3032 0.5392
ndes#>ihrm 14 6 1.9166 | 0.5542 | ihrm 14#>ndes 4 7.8572 0.0504
ndes#>ihri 15 6 1.9369 | 0.5497 | ihri_15#>ndes 5 1.9 0.5960
ndes#>ihri 16 3 1.0561 | 0.5432 | ihri 16#>ndes 4 4.2675 0.1048
ndes#>ihri 17 3 2.13 0.574 |ihri 17#>ndes 4 0.2761 0.8556
ndes#>ihri 18 8 9.298 |[0.553 |ihri 18#>ndes 4 4.683 0.7896
ndes#>ihri 20 6 1.3075 | 0.6658 | ihri 20#>ndes 5 4.9671 0.1121
ndes#>ihri 21 3 1.44 |0.4288 | ihri 21#>ndes 3 4.9383 0.0974
ndes#>ihri 26 6 0.371 [0.876 |ihri 26#>ndes 3 4.7949 0.1256
ndes#>ihri 24 6 1.1924 | 0.6936 | ihri 24#>ndes 3 2.4084 0.4506
ndes#>ihri 25 6 6.0712 | 0.0081 | ihri 25#>ndes 3 4.4868 0.5396
ndes#>ihri 26 3 0.9901 | 0.5652 | ihri 26#>ndes 5 2.4256 0.5486
ndes#>ihri 27 3 0.4854 | 0.7595 | ihri 27#>ndes 3 0.2326 0.8869
ndes#>ihri 28 3 0.37 0.8144 | ihri 28#>ndes 3 0.7223 0.6622
ndes#>ihri 29 3 1.2321]0.488 | ihri 29#>ndes 3 0.4984 0.7539
ndes#>ihri 31 6 0.3873 [ 0.8697 | ihri 31#>ndes 4 2.996 0.3139
ndes#>ihri 32 6 2.4015 | 0.4547 | ihri 32#>ndes 3 0.3233 0.8782
ndes#>ihri 34 3 6.6862 | 0.0639 | ihri 34#>ndes 3 0.8288 0.6520
ndes#>ihri 36 6 2.8971 | 0.3841 | ihri 36#>ndes 6 6.9744 0.0311
ndes#>ihrt 3 0.7764 | 0.6445 | ihrt#>ndes 5 4.4626 0.0076
ndes#>ihrb 5 2.4784 | 0.7036 | ihrb#>ndes 4 2.3354 0.7496
ndes#>ihrm 3 1.2584 | 0.4801 | ihrm#>ndes 5 4.4256 0.1295
ndes#>ihri 3 1.677 |0.3684 | ihri#>ndes 5 0.301 0.8438
ndes#>ihra 3 0.976 |0.5802 | ihraz>ndes 5 1.852 0.3994
ndes#>itht 01 6 0.8105 | 0.7846 | itht 01#>ndes 5 6.3891 0.5529
ndes#£>itht 02 3 0.9368 | 0.5834 | itht 02#>ndes 4 1.3569 0.4547
ndes#£>ithb 05 3 1.353 | 0.4564 | ithb 05#>ndes 4 1.2672 0.4775
ndes#>ithm 10 6 2.1765 | 0.4681 | ithm 10#>ndes 4 0.2518 0.8858
ndes#>ithm 11 6 6.9903 | 0.1742 | ithm 11#>ndes 4 6.3384 0.1265
ndes#>ithm 13 3 0.2801 | 0.8537 | ithm 13#>ndes 4 0.4773 0.7644
ndes#>ithm 14 3 0.8675 | 0.7545 | ithm 14#>ndes 4 1.388 0.4431
ndes£>ithi 15 6 3.0165 | 0.314 | ithi 15#>ndes 4 2.778 0.3542
ndes#>ithi 16 6 6.9088 | 0.5522 | ithi 16#>ndes 2 1.7186 0.5684
ndes#>ithi 17 6 1.3061 | 0.6661 | ithi 17#>ndes 2 5.2714 0.0975
ndes#>ithi 18 6 0.7745 | 0.7926 | ithi 18#>ndes 3 0.8966 0.8347
ndes#>ithi 19 5 5.7274 | 0.5441 | ithi 19#>ndes 3 6.8768 0.0656
ndes#>ithi 20 6 2.4179 | 0.5856 | ithi 20#>ndes 3 7.862 0.0216
ndes#>ithi 21 6 6.412 |0.5496 | ithi 21#>ndes 4 2.1606 0.4708
ndes#>ithi 26 6 0.9929 | 0.7446 | ithi 26#>ndes 2 4.479 0.1549
ndes#>ithi 24 3 1.6672 | 0.3744 | ithi 24#>ndes 2 2.7516 0.1687
ndes#>ithi 25 3 6.307 |0.1006 | ithi 25#>ndes 2 1.6792 0.3678
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ndes#>ithi 26 6 1.6783 | 0.5777 | ithi 26#>ndes 2 5.8282 0.1269
ndes£>ithi 27 6 4.4968 | 0.557 | ithi 27#>ndes 2 4.,0852 0.3142
ndes#>ithi 28 3 2.7568 | 0.1679 | ithi 28#>ndes 2 1.6666 0.3745
ndes#>ithi 29 6 3.155 |0.2886 | ithi 29#>ndes 2 2.3054 0.4409
ndes#>ithi 30 6 4.813 |0.1486 | ithi 30#>ndes 5 4.7973 0.1254
ndes#>ithi 31 6 3.1752 | 0.5851 | ithi 31#>ndes 4 2.7018 0.3648
ndes£>ithi 32 6 2.1568 | 0.4746 | ithi 32#>ndes 2 4,276 0.1425
ndes£>ithi 34 6 2.863 |0.3905 | ithi 34#>ndes 3 1.1612 0.7041
ndes#>itht 5 2.772 | 0.6597 | itht#>ndes 5 5.0195 0.3576
ndes#>ithb 3 1.353 | 0.4528 | ithb#>ndes 2 1.2672 0.4775
ndes#>ithm 6 2.8565 | 0.3947 | ithm#>ndes 4 4.7066 0.1006
ndes#>ithi 6 6.8221 | 0.534 | ithi#>ndes 2 5.1872 0.0645
ndes#>itha 3 1.4008 | 0.4394 | itha#>ndes 6 47114 0.0864

Degiskenler arasinda nedensellik iligkisini belirlemek icin ilk olarak kurulan VAR modeli ile gecikme uzunlugu
belirlenmis ve daha sonra Granger Nedensellik Testi ile nedensellik iliskisi test edilmistir. Tablo 4’de, doviz
kuru satis fiyatlar1 degiskeni icin yapilan VAR modelli Granger nedensellik testi sonuglar1 vardir. Test sonucuna
gore, doviz satis kuru degiskeninden ihri_25 degiskenine dogru, ihrt, ihri_36 ve ithi 20 degiskenlerinden de
doviz satis kuru degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur.

Tablo 5. NDEA Degiskeni icin VAR Modelinden Elde Edilen Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii | Gecikme Uzunlugu | Wald p Nedenselligin Yonii | Gecikme Uzunlugu Wald p
ndeaz>ihrt 01 2 4.2588 | 0.1075 | ihrt 01#>ndea 3 0.5744 0.7421
ndeaz>ihrb 05 2 0.479 |0.7792 | ihrb 05#>ndea 3 1.9084 0.675

ndea>ihrm 13 4 2.0924 | 0.6441 | ihrm 13#>ndea 3 1.0314 0.5879
ndea#>ihrm 14 5 7.6365 | 0.0502 | ihrm 14#>ndea 3 1.7133 0.6546
ndea#>ihri 15 5 1.7008 | 0.6958 | ihri 15#>ndea 4 1.7271 0.6542
ndeaz>ihri_16 4 6.0795 | 0.2035 | ihri_16#>ndea 4 0.8801 0.6451
ndeaz>ihri 17 4 0.0768 | 0.9556 | ihri 17#>ndea 4 1.926 0.6747
ndeaz>ihri 18 4 0.6772 | 0.7164 | ihri_18#>ndea 4 1.0612 0.5796
ndea#>ihri_20 4 5.7631 | 0.1126 | ihri 20#>ndea 5 1.1025 0.767

ndeaz#>ihri 21 2 6.7213 | 0.0529 | ihri_21#>ndea 5 1.237 0.5296
ndeaz>ihri 26 2 6.5955 | 0.0744 | ihri 26#>ndea 5 0.1716 0.9758
ndeaz>ihri 24 2 2.2082 | 0.5504 | ihri 24#>ndea 3 0.9918 0.7937
ndeaz>ihri 25 3 6.286 |0.639 |ihri 25#>ndea 5 5.839 0.1086
ndeaz>ihri_26 3 2.2286 | 0.6178 | ihri 26#>ndea 2 0.7851 0.6668
ndea#>ihri 27 4 0.2011 | 0.9671 | ihri 27#>ndea 2 0.2861 0.9425
ndea#>ihri 28 5 1.769 |0.7681 | ihri 28#>ndea 2 0.7052 0.94

ndeaz>ihri 29 5 0.2978 | 0.8541 | ihri 29#>ndea 2 1.0294 0.5888
ndeaz>ihri 31 5 2.7969 | 0.4142 | ihri_31#>ndea 2 0.1849 0.9696
ndeaz>ihri_32 6 0.1265 | 0.9782 | ihri_32#>ndea 2 2.1988 0.5522
ndeaz>ihri_34 4 0.6306 | 0.7546 | ihri_34#>ndea 2 6.4846 0.164

ndeaz>ihri_36 5 6.7773 | 0.0678 | ihri 36#>ndea 2 2.702 0.4836
ndea#>ihrt 5 4.2588 | 0.1075 | ihrt#>ndea 2 0.5749 0.7421
ndea#>ihrb 2 2.1264 | 0.8546 | ihrb#£>ndea 2 2.2712 0.8044
ndeaz>ihrm 3 4.2029 | 0.1109 | ihrm#>ndea 6 1.061 0.5794
ndea#>ihri 2 0.0999 | 0.9442 | ihri#>ndea 6 1.473 0.4696
ndeaz>ihra 2 1.6552 | 0.4985 | ihra>ndea 6 0.7719 0.6847
ndea#>itht 01 2 6.1819 | 0.6539 | itht 01#>ndea 6 0.612 0.884

ndea#>itht 02 2 1.1802 | 0.5536 | itht 02#>ndea 6 0.737 0.6845
ndea#>ithb 05 2 1.0688 | 0.5771 | ithb_05#>ndea 6 1.1591 0.5541
ndea#>ithm 10 3 0.0523 | 0.9857 | ithm_10#>ndea 6 1.9674 0.5694
ndea#>ithm 11 5 6.1355 | 0.0937 | ithm 11#>ndea 5 6.7859 0.2747
ndea#>ithm 13 3 0.2771 0.8645 | ithm_13#>ndea 5 0.0798 0.9539
ndea#>ithm 14 3 1.189 |0.5427 | ithm 14#>ndea 5 0.672 0.8527
ndea#>ithi 15 3 2.5753 | 0.4547 | ithi_15#>ndea 5 2.8068 0.4121
ndea#>ithi 16 6 1.5264 | 0.6676 | ithi 16#>ndea 5 6.7009 0.6532
ndeaZ>ithi 17 3 5.04 | 0.1577 | ithi 17#>ndea 5 1.1058 0.7662
ndeaz>ithi 18 6 0.6948 | 0.9344 | ithi 18#>ndea 4 0.577 0.8927
ndea#>ithi 19 6 5.8961 | 0.1958 | ithi 19#>ndea 5 6.6924 0.1604
ndea#>ithi 20 6 0.6948 | 0.8131 | ithi 20#>ndea 5 0.568 0.7447
ndeaz#>ithi 21 5 1.953 |0.5724 | ithi 21#>ndea 5 6.213 0.6494
ndeaz#>ithi 26 5 4.2791 | 0.2549 | ithi 26#>ndea 5 0.7879 0.8428
ndeaz#>ithi 24 5 2.5726 | 0.2699 | ithi 24#>ndea 5 1.4672 0.4744
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ndeaz>ithi 25 5 1.4764 | 0.4684 | ithi 25#>ndea 5 6.1105 0.2002
ndeaz>ithi 26 5 6.6215 | 0.0734 | ithi 26#>ndea 5 1.4891 0.6752
ndeaz>ithi 27 5 6.898 |0.4095 | ithi 27#>ndea 5 4.2806 0.6587
ndeaz>ithi 28 4 1.4569 | 0.4732 | ithi 28#>ndea 5 2.58 0.2689
ndeaz>ithi 29 2 2.099 |0.5426 | ithi 29#>ndea 5 2.9615 0.6872
ndeaz>ithi 30 4 6.595 |0.0744 | ithi 30#>ndea 5 4.6222 0.2177
ndeaz>ithi 31 2 2.4972 | 0.4657 | ithi 31#>ndea 5 2.951 0.3889
ndeaz>ithi 32 3 4.0714 ] 0.2429 | ithi 32#>ndea 5 1.9774 0.5736
ndeaz>ithi 34 3 0.9584 | 0.8048 | ithi 34#>ndea 5 2.6571 0.4946
ndea#>itht 3 4.8189 | 0.4577 | itht#>ndea 5 2.5326 0.7641
ndea#>ithb 3 1.0688 | 0.5771 | ithb#>ndea 5 1.1591 0.5541
ndeaz>ithm 3 4507 |0.2009 | ithm#>ndea 5 2.6572 0.4922
ndeaz>ithi 3 4,983 |0.1648 | ithiz>ndea 5 6.622 0.6341
ndea#>itha 3 4,5019 | 0.0938 | itha#>ndea 5 1.1962 0.5407

Tablo 5°de doviz alis kuru degiskeni i¢in yapilan VAR modelli Granger nedensellik testi sonuglar1 verilmistir.
Test sonucuna gore, doviz alis kuru degiskeninden diger degiskenlere dogru nedensellik iligkisi olmadigi
belirlenmistir.

2.2.2.2. Toda-Yamamoto Ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa Dayali Granger
Nedensellik Analizi

Tablo 6. NDEA Degiskeni i¢in Toda-Yamamoto Ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa Dayali Granger Nedensellik
Analiz Sonuglari

Degiskenler | MWALD 1% 5% 10% Degiskenler | MWALD 1% 5% 10%
ndeazihrt 01 5.5114 9.82 6.01 4.464 ndeazithb 05 0.1264 15.601 6.468 4.336
ndeazihrb 05 0.2764 9.709 6.212 4.56 ndeazithm 10 0.0304 10.46 6.6 4.67
ndeazihrm 13 2.2854 10.606 6.248 4.566 ndeazithm 11 0.2384 9.624 6.157 4.538
ndeazihrm 14 7.2224 9.57 6.055 4.586 ndeaithm 13 0.0764 9.857 6.12 4.522
ndeazihri 15 1.1114 10.567 6.137 4511 ndeazithm 14 1.5124 10.069 6.576 4.576
ndea#ihri 16 2.9864 11.179 6.245 4.621 ndeaithi 15 2.6664 10.539 6.212 4.554
ndeazihri 17 0.2524 9.705 6.204 4.582 ndeazithi 16 0.8644 9.639 6.201 4.487
ndea#ihri 18 1.7694 10.17 6.415 4.618 ndeaithi 17 6.6644 10.417 6.208 4.597
ndeazihri 20 4.8124 11.625 6.572 4.528 ndeazithi 18 0.0854 9.757 6.21 4.664
ndeazihri 21 7.9684 10.17 6.594 4.635 ndeazithi 19 2.9294 9.524 6.017 4.57
ndea#ihri 26 0.0954 10.607 6.042 4.505 ndea#ithi 20 1.1084 9.857 6.094 4.552
ndeazihri 24 2.2064 10.226 6.14 4.617 ndea#ithi 21 0.8104 9.719 6.21 4.595
ndea#ihri 25 2.6914 9.806 6.095 4.539 ndea#ithi 26 0.5814 10.037 6.061 4.599
ndeazihri 26 2.7674 10.068 6.116 4.426 ndea#ithi 24 2.5354 9.957 6.115 4.589
ndea#ihri 27 0.0784 14.581 6.215 4.591 ndea#ithi 25 1.7704 9.436 6.111 4.578
ndeazihri 28 1.4964 10.826 6.401 4.671 ndeazithi 26 6.0594 11.25 6.245 4.675
ndea#ihri 29 0.1814 10.137 6.029 4.564 ndea#ithi 27 6.0864 10.825 6.616 4.671
ndeazihri 31 1.6994 9.761 6.13 4.478 ndeazithi 28 1.4564 10.051 6.018 4.62
ndea#ihri 32 0.0874 9.62 5.911 4477 ndea#ithi 29 2.0954 9.621 6.131 4.615
ndeazihri_34 0.6244 9.641 6.051 4.626 ndea#ithi 30 6.0104 9.606 6.076 4.599
ndea#ihri 36 5.7714 12.821 6.139 4.486 ndea#ithi 31 1.4264 10.072 6.207 4.618

ndeazihrt 5.5114 9.82 6.01 4.464 ndea#ithi 32 6.7824 10.464 6.397 4.695

ndeazihrb 0.2764 9.709 6.212 4.56 ndea#ithi 34 0.5224 9.455 6.064 4.467
ndeazihrm 4.6844 9.902 6.138 4.556 ndeazitht 2.7124 10.516 6.351 4.701

ndeaihri 0.0714 12.161 6.249 4.532 ndeazithb 0.1264 15.601 6.468 4.336

ndeazihra 1.6754 9.714 6.038 4.512 ndeazithm 0.1274 9.828 6.214 4.556
ndeazitht 01 2.7014 10.649 6.375 4.705 ndea#ithi 4.2794 9.51 5.908 4.48
ndeaz>itht 02 0.6144 9.988 6.626 4.566 ndeaitha 6.5204 12.036 6.616 4.676

Tablo 6’ da goriildiigii tizere, yapilan Toda-Yamamoto ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa
Dayali1 Granger Nedensellik analizine gore doviz alis kuru degiskeninden ihrm_14, ihri_21, ithi 17 ve ithi_32
degiskenlerine dogru cesitli diizeylerde nedensellik iliskisi oldugu sonucuna varilmistir. Diger degiskenler
arasinda ise bir nedensellik iligkisi olmadig1 belirlenmistir.

Tablo 7. NDES Degiskeni i¢in Toda-Yamamoto Ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa Dayali Granger Nedensellik
Analizi

Degiskenler MWALD 1% 5% 10% Degiskenler | MWALD 1% 5% 10%
ndes#>ihrt 01 0.0874 9.82 6.01 4.464 ndes#>ithb 05 0.2544 15.601 6.468 4.336
ndes#>ihrb 05 0.0764 9.709 6.212 4.56 ndes#>ithm 10 | 0.6764 10.46 6.6 4.67
ndes#z>ihrm 13 1.8764 10.606 6.248 4.566 ndes#>ithm 11 | 16.0794 9.624 6.157 4.538
ndes#>ihrm 14 1.8764 9.57 6.055 4.586 ndes#>ithm 13 | 16.7304 9.857 6.12 4.522
ndes#>ihri 15 0.0754 10.567 6.137 4511 ndes#>ithm 14 | 0.0794 10.069 6.576 4.576
ndes#>ihri 16 0.0364 11.179 6.245 4.621 ndes#>ithi 15 7.9744 10.539 6.212 4.554
ndes#>ihri 17 6.2724 9.705 6.204 4.582 ndes#>ithi 16 0.0564 9.639 6.201 4.487
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ndes#>ihri_18 2.9004 10.17 6.415 4.618 ndes#>ithi_17 0.5594 10.417 6.208 4.597
ndes#>ihri_20 16.1644 11.625 6.572 4.528 ndes#>ithi_18 6.2764 9.757 6.21 4.664
ndes#>ihri 21 0.5714 10.17 6.594 4.635 ndes#>ithi_19 0.6344 9.524 6.017 4.57
ndes#>ihri 26 1.8674 10.607 6.042 4.505 ndes#>ithi 20 0.6814 9.857 6.094 4.552
ndes#>ihri_24 7.2784 10.226 6.14 4.617 ndes#>ithi 21 12.0544 9.719 6.21 4.595
ndes#>ihri 25 1.7744 9.806 6.095 4.539 ndes#>ithi 26 0.5784 10.037 6.061 4.599
ndes#>ihri_26 10.5644 10.068 6.116 4.426 ndes#>ithi 24 2.2724 9.957 6.115 4.589
ndes#>ihri 27 40.5664 14.581 6.215 4.591 ndes#>ithi 25 7.8694 9.436 6.111 4.578
ndes#>ihri 28 8.0764 10.826 6.401 4.671 ndes#>ithi 26 2.4554 11.25 6.245 4.675
ndes#>ihri 29 5.2254 10.137 6.029 4.564 ndes#>ithi 27 0.7244 10.825 6.616 4.671
ndes#>ihri 31 1.2904 9.761 6.13 4.478 ndes#>ithi 28 0.4664 10.051 6.018 4.62
ndes#>ihri 32 6.0744 9.62 5.911 4.477 ndes#>ithi 29 4.9314 9.621 6.131 4.615
ndes#>ihri_34 1.1044 9.641 6.051 4.626 ndes#>ithi_30 6.7884 9.606 6.076 4.599
ndes#>ihri_36 1.1524 12.821 6.139 4.486 ndes#>ithi 31 7.7184 10.072 6.207 4.618

ndes#>ihrt 0.0874 9.82 6.01 4.464 ndes#>ithi 32 0.0794 10.464 6.397 4.695

ndes#>ihrb 0.0764 9.709 6.212 4.56 ndes#>ithi 34 0.1564 9.455 6.064 4.467

ndes#>ihrm 1.4184 9.902 6.138 4.556 ndes#>itht 1.7154 10.516 6.351 4.701

ndes#>ihri 11.5684 12.161 6.249 4.532 ndes#>ithb 0.2544 15.601 6.468 4.336

ndes#>ihra 0.2174 9.714 6.038 4.512 ndes#>ithm 1.1094 9.828 6.214 4.556
ndes#>itht 01 1.0774 10.649 6.375 4.705 ndes#>ithi 1.8644 9.51 5.908 4.48
ndes#>>itht 02 0.6654 9.988 6.626 4.566 ndes#>itha 26.0784 12.036 6.616 4.676

Tablo 7’de yapilan Toda-Yamamoto Ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa Dayali Granger
Nedensellik analizine gore doviz satis kuru degiskeninden ihri_20, ihri_24, ihri_26, ihri_27, ihri_28, ihri, itha,
ithm_11, ithm_13, ithi 15, ithi_ 21, ithi_25, ithi_30, ithi_31 ve itha degiskenlerine dogru ¢esitli diizeylerde
nedensellik iligkisi oldugu sonucuna varilmistir. Diger degiskenler arasinda ise bir nedensellik iligkisi olmadig1
belirlenmistir.

2.2.2.3. Hatemi J-Roca Asimetrik Nedensellik Testi
Tablo 8. NDEA Degiskeni i¢in Hatemi J-Roca Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglari

Degiskenler MWALD | 1% 5% | 10% Degiskenler MWALD 1% 5% 10%
ndea#>ihrt 01 0.0874 7.495 | 6.889 | 2.664 | ndea#>ithb_05 0.2544 10.005 4.860 2.659
ndea#>ihrb 05 0.0764 7.066 | 6.78 | 2.585 | ndea#>ithm 10 0.6764 8.277 4.646 2.866
ndea#>ihrm_13 1.8764 7.727 | 6.915 | 2.548 | ndea#>ithm 11 | 16.0794 16.190 10.666 8.277
ndea#>ihrm_14 1.8764 7.727 | 6.915 | 2.548 | ndea#>ithm 13 | 16.7304 8.176 6.806 2.662
ndeaz>ihri 15 0.0754 6.618 | 6.806 | 2.824 | ndea#>ithm 14 0.0794 6.972 6.775 2.785
ndeaz>ihri_16 0.0364 6.61 |6.676 | 2.7 ndeaz>ithi 15 7.9744 8.406 6.972 2.669
ndeaz>ihri_17 6.2724 6.791 | 3.517 | 2.302 | ndea#>ithi 16 0.0564 6.775 6.644 2.562
ndeaz>ihri_18 2.9004 6.972 | 6.632 | 2.465 | ndea#>ithi 17 0.5594 6.088 6.614 2.682
ndeaz>ihri_20 16.1644 | 12.134 | 8.116 | 6.591 | ndea#>ithi 18 6.2764 6.751 6.698 2.509
ndeaz>ihri 21 0.5714 8.662 | 4.194 | 2.616 | ndea#>ithi 19 0.6344 6.708 4.059 2.866
ndeaz>ihri 26 1.8674 6.614 | 6.796 | 2.457 | ndea#>ithi 20 0.6814 6.474 6.598 2.552
ndea#>ihri_24 7.2784 9.886 | 6.446 | 4.589 | ndea#>ithi 21 12.0544 9.575 6.154 4.798
ndea#>ihri 25 1.7744 8.02 | 6.836 | 2.652 | ndea#>ithi 26 0.5784 7.954 4.675 2.864
ndea#>ihri 26 10.5644 | 5.962 | 6.598 | 2.49 | ndea#>ithi 24 2.2724 6.881 6.756 2.816
ndeaz#>ihri_27 40.5664 | 19.756 | 9.358 | 6.825 | ndea#>ithi 25 7.8694 8.668 5.965 4.296
ndea#>ihri_28 8.0764 6.031 | 6.608 | 2.386 | ndea#>ithi 26 2.4554 8.276 4.127 2.667
ndeaz>ihri_29 5.2254 5.937 | 3.322 | 2.508 | ndea#>ithi 27 0.7244 6.620 4.620 2.859
ndea#>ihri 31 1.2904 6.629 | 3.975 | 2.896 | ndea#>ithi 28 0.4664 7.960 6.729 2.766
ndea#>ihri 32 6.0744 7.576 | 3.931 | 2.556 | ndea#>ithi 29 4.9314 11.426 5.986 4.754
ndea#>ihri 34 1.1044 6.949 | 6.694 | 2.589 | ndea#>ithi 30 6.7884 10.925 6.768 4.896
ndeaz>ihri 36 1.1524 8.746 | 6.712 | 2.347 | ndea#>ithi 31 7.7184 10.140 6.676 4.926

ndea#>ihrt 0.0874 7.495 | 6.889 | 2.664 | ndea#>ithi 32 0.0794 8.057 4.724 6.066

ndea#>ihrb 0.0764 7.066 | 6.78 | 2.585 | ndea#>ithi 34 0.1564 6.991 6.671 2.569

ndea#>ihrm 1.4184 7.889 | 3.977 | 2.761 ndea#>itht 1.7154 8.249 4.168 2.968

ndea#>ihri 11.5684 | 7.068 | 6.179 | 2.502 ndea#>ithb 0.2544 10.005 4.860 2.659

ndea#>ihra 0.2174 6.429 | 6.335 | 2.375 ndea#>ithm 1.1094 6.475 6.679 2.644
ndea#>itht 01 1.0774 7.63 | 4.17 | 2.884 ndea#>ithi 1.8644 6.084 6.872 2.674
ndea#>itht 02 0.6654 7574 | 42 |2847 ndea#>itha 26.0784 19.648 10.028 7.664

Tablo 8’de yapilan Hatemi J-Roca Asimetrik Nedensellik Testi sonuglarina gore, doviz alis kuru degiskeninden
ihri_17, ihri_20, ihri_24, ihri_26, ihri_27, ihri_28, ihri_29, ihri_32, ihri, ithm_11, ithm_13, ithi_15,ithi_21,
ithi_25, ithi 30, ithi 32, itha degiskenine dogru nedensellik iliskisi oldugu sonucuna varilmigtir. Diger
degiskenler arasinda ise bir nedensellik iliskisi olmadigi belirlenmistir.
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Tablo 9. NDES Degiskeni i¢in Hatemi J-Roca Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglari

Degiskenler | MWALD 1% 5% 10% Degiskenler MWALD 1% 5% 10%
ndes#>ihrt 01 0.0862 7.499 6.891 2.658 | ndes#>ithb 05 0.2542 9.975 4.79 2.559
ndes#>ihrb 05 0.0742 7.061 6.777 2.588 | ndes#>ithm 10| 0.6762 8.247 4.576 2.766
ndes#>ihrm 13| 1.8742 7.724 6.916 2.547 | ndes#>ithm 11| 16.0792 16.16 10.596 8.177
ndes#>ihrm 14| 0.1762 8.61 5.875 4.368 | ndes#>ithm 13| 16.7302 8.146 6.736 2.562
ndes#>ihri 15 0.0752 6.616 6.806 2.822 | ndes#>ithm 14| 0.0792 6.942 6.705 2.685
ndes#>ihri 16 0.0752 6.616 6.806 2.822 | ndes#>ithi 15 7.9742 8.376 3.712 2.569
ndes#>ihri 17 6.2702 6.797 3.316 2.306 | ndes#>ithi 16 0.0562 6.745 6.574 2.462
ndes#>ihri_18 2.8982 6.972 6.632 2.465 | ndes#>ithi 17 0.5592 6.058 6.544 2.582
ndes#>ihri 20 | 16.1752 12.136 8.117 6.6 ndes#>ithi 18 0.6342 6.678 3.989 2.766
ndes#>ihri 21 0.5702 8.655 4.196 2.612 | ndes#>ithi 19 0.6812 6.444 6.528 2.452
ndes#>ihri 26 1.8672 6.614 6.791 2.457 | ndes#>ithi 20 0.6812 6.444 6.528 2.452
ndes#>ihri 24 7.2752 9.887 6.446 4.592 | ndes#>ithi 21 12.0542 9.545 6.084 4.698
ndes#>ihri_25 1.7712 8.025 6.837 2.65 ndes#>ithi_26 0.5782 7.924 4.605 2.764
ndes#>ihri 26 | 10.5552 5.966 6.57 2.486 | ndes#>ithi 24 2.2722 6.851 6.686 2.716
ndes#>ihri 27 | 40.5362 19.744 9.342 6.827 | ndes#>ithi 25 7.8692 8.638 5.895 4.196
ndes#>ihri 28 8.0302 6.031 6.61 2.388 | ndes#>ithi 26 2.4552 8.246 4.057 2.567
ndes#>ihri_29 5.2142 591 3.211 2.509 | ndes#>ithi 27 0.7242 6.59 4.55 2.759
ndes#>ihri 31 1.2902 6.629 3.975 2.896 | ndes#>ithi 28 0.4662 7.93 6.659 2.666
ndes#>ihri_32 6.0742 7.576 3.931 2.556 | ndes#>ithi 29 4.9312 11.396 5.916 4.654
ndes#>ihri_34 1.1042 6.949 6.694 2.589 | ndes#>ithi 30 6.7882 10.895 6.698 4.796
ndes#>ihri 36 1.1522 8.746 6.712 2.347 | ndes#>ithi 31 7.7182 10.11 6.606 4.826

ndes#>ihrt 0.0872 7.495 6.889 2.664 | ndes#£>ithi 32 0.0792 8.027 4.654 5.966

ndes#>ihrb 0.0762 7.066 6.78 2.585 | ndes#>ithi 34 0.1562 6.961 6.601 2.469

ndes#>ihrm 1.4182 7.889 3.977 2.761 ndes#>itht 1.7152 8.219 4.098 2.868

ndes#>ihri 11.5682 7.068 6.179 2.502 ndes#>ithb 0.2542 9.975 4.79 2.559

ndes#>ihra 0.2172 6.429 6.335 2.375 ndes#>ithm 1.1092 6.445 6.609 2.544
ndes#>itht 01 1.0772 7.63 4.17 2.884 ndes#>ithi 1.8642 6.054 6.802 2.574
ndes#>itht 02 0.6652 7.574 4.2 2.847 ndes#>itha 26.0782 19.618 9.958 7.564

Tablo 9°da ise doviz kuru satis fiyatlar1 degiskeni i¢cin Hatemi J-Roca Asimetrik Nedensellik Testi sonuglari
verilmektedir. Doviz kuru satis fiyatlarn degiskeninden ihri 17, ihri 20, ihri 24, ihri 26, ihri 27, ihri_ 28,
ithri_29, ihri 32, ihri, ithm 11, ithm 13, ithi 15, ithi 21, ithi 25, ithi 30, ithi 31, itha degiskenlerine dogru
nedensellik iliskisi oldugu sonucunda varilmistir. Diger degiskenler arasinda ise bir nedensellik iligkisi olmadig1
belirlenmistir.

3. SONUC

Calismada, d6viz kuru volatilitesinin (oynakliginin) dis ticaret fiyatlari tizerindeki etkileri igin zaman seri analizi
kullanilmigtir. Zaman serisi analizi kapsaminda ilk olarak, logaritmasi alman verilerin duragan olup
olmadiklarini test etmek i¢in ADF ve PP birim kok testleri kullanilmigtir. Veriler duragan hale geldikten sonra,
veriler arasinda nedensellik (iliski) olup olmadigini tespit etmek i¢in Vektor Otoregresif (VAR) nedensellik
analizi, Toda-Yamamoto Ve Hacker-Hatemi-J Tarafindan Gelistirilen Bootstrapa Dayali Granger Nedensellik
Analizi ve Hatemi J-Roca Asimetrik Nedensellik Testleri yapilmustir.

Caligma kapsaminda zaman serisinin kullanilmasimin nedeni, bir degiskenin zaman igindeki hareketini
gozlemlemektedir. Calismada degiskenler aylik olarak alinmigtir. Birim kok testleri yapilmasinin sebebi,
degiskenler arasindaki iligkinin olusturulabilmesi i¢in her bir degiskenin ayni dereceden duragan olmasi
gerekmektedir. Granger nedensellik sinamasi ise, bir zaman serisinin bagka bir zaman serisini tahmininde
kullanish olup olmadiginin bir istatistiksel hipotez sinamasidir. Yani, X zaman serisi, X ‘in gecikmeli degerleri
(ve Y'nin gecikmeli degerleri) tizerinde genellikle bir dizi t-sinamalari ve F sinamalariyla X ‘in degerleri Y'nin
gelecek degerleri hakkinda istatistiksel olarak anlamli bilgi verdiginde Y zaman serisinin "Granger nedeni" dir.

Nedensellik testleri sonucunda, doviz alis ve satig kurlarindan diger degiskenlere dogru cesitli diizeylerde
nedensellik tespit edilmistir. Sektorel analize gore plastik ve kauguk iriinlerin imalati, mobilya imalat1 ve baska
yerde siniflandirilmamis diger imalatlar, aga¢ ve mantar iriinleri ile hasir vb. Oriilerek yapilan maddelerin
imalati, tas ocak¢iligl ve diger madencilik, tekstil {irinleri imalati, radyo, TV ve haberlesme cihazlar1 imalati,
tarim, avcilik ve ormancilik faaliyetleri, tetkik ve arama hari¢ ham petrol ve dogalgaz ¢ikarim faaliyeti, gida
iirlinleri ve igecek imalati, metal cevherleri madenciligi, kagit ve kagit tirlinleri imalati, biiro, muhasebe ve bilgi
isleme makineleri imalati, baska yerde siniflandirilmamis elektrikli makine ve cihazlarin imalati, kimyasal
madde ve iriinleri imalati, ana metal sanayi, makine ve techizati hari¢ metal esya sanayi ve imalat sektorleri
lizerinde Granger nedenselligi bulunmaktadir. Analiz sonucu elde edilen verilere gore dis ticaret fiyatlar1 doviz
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kuru degiskenini dogrudan etkilerken, doviz kuru degiskeni ithalat birim deger endeksini dogrudan, ihracat
birim deger endeksini ise ithalat birim deger endeksi araciligi ile dolayli olarak etkilemektedir.

Elde edilen verilere gore, ihracat birim deger endeksi icin gecis etkisinin olmadig1 veya zayif oldugu, ithalat
birim deger endeksi i¢in ise ddviz kuru gecisinin etkili oldugu sonucuna varilabilir. Ihracat fiyatlarina déviz
kuru gecis etkisinin olmamasi, Tiirkiye ekonomisinde ihracatin ve {iretimin ithalata bagimli olmasi, iilke
finansal yapisi ve izlenen dig ticaret politikasi ile iligkili bir sonugtur.

Analizde elde edilen bulgular, dis faktorlere acik ve teknoloji yogun sektorlerin gecis etkisini daha fazla
yansittigin1 gostermektedir. Dolar ve avronun deger kazanmasi ile yani yabanci paralarm iilke iginde
degerlenmesi ile ihracat daha ucuz hale gelirken, ithalat daha pahali hale gelir. Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde, ithalat iiriinlerinin cogunlugu Tiirkiye’de iiretilmeyen teknoloji ve ham maddeye dayali iiriinlerdir. Bu
sebeple ithalat doviz kurundaki volatiliteye (oynakliga) karsin devam edecek bununla birlikte déviz kurunun
yiikselmesi ile ihracat miktarinda artis olsa dahi ihracat geliri diisecektir. Tiirkiye’nin enerji ve hammadde
girdilerinin yaklasik %71°1 ithalat ile karsilanmaktadir. Bu durum aramali/yatirim mali ithalati girdi
maliyetlerini arttirirken maliyet enflasyonuna sebep olarak iiretimi olumsuz etkilemektedir. Analiz sonucunda
gecis etkisi, teknolojik olarak ithalata bagimli sektorlerde goriilmiistiir. Uretimin bu sektdrlerde yogun olarak
ithal tirtinlerle karsilanmasi1 ayni1 zamanda ekonomik olarak ithalatin ihracattan daha hizli artmasini da sagladigi
icin gecis etkisine paralel olarak doviz kurlariin yiikselmesine sebep olmaktadir.

Fiyatlar ile doviz kuru arasinda son derece keskin bir iliskinin varligi nedeni ile dis ticaret politikasini yonlendirme araci
olarak diisiindiigiimiizde d6viz kurundan beklenen etkinlik ithalatin Tiirkiye ekonomisinde zorunlu bir 6ge olarak karsimiza
¢tkmast nedeni ile istenilen basariy1 yakalayamamaktadir. Tiirk lirasinin deger kaybetmesi ile ortaya cikacagi ongoriilen
rekabet giicii artis1 kurdaki artisin hem yurtigi hem de ithal girdi maliyetlerinde 6nemli ve hizli artislar tetiklemesi ile son
derece simirlt bir basariyla karsilagmaktadir. Tiirk lirasi tizerindeki deger artislarinin ise, ithalati ve paralel olarak yurtici
tiretim maliyetlerini ucuzlatmasi ihracat hacmini yiikseltir. Teoride beklenen ihracat performansi ile doviz kuru arasindaki
iligkiye ters diisen bu durumun, dis ticaret bilangosu tizerindeki etkisi beklenen yonde olur. Yani Tiirk Lirasi degerlenirken
ihracat ile birlikte ithalat hacminde de artisa sebep olacagindan dis ticaret bilango agig1 ciddi boyutlara ulasir. Bu ¢ikmazin
tek ¢ozliimii iiretimdeki ve tiiketimdeki ithal girdi ve iiriin bagimliligimin giderilmesidir.
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