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OZET

Makroekonomik degiskenler iizerine yapilan bir¢ok ¢calismada degiskenler arasindaki dogrusal olmayan
iligkiler, ihmal edilmektedir. Bu ¢calismada Tiirkiye ve Yunanistan ikili ticaretinde dogrusal ve dogrusal olmayan
dinamikler incelenmektedir. Analiz ¢ercevesinde, Tiirkiye ve Yunanistan'in 2003:1 ile 2017:4 donemlerine ait
aylik doviz kuru, tiiketici fiyat ile sanayi tiretim endeksi ve ikili ticaretine iligskin veriler kullanmilmaktadwr. Calisma
kapsaminda dncelikle verilerin birim kok testleri yapilmistir. Sonraki agamada, dogrusal iliskiler (ARDL) modeli
ve dogrusal olmayan iliskiler, NARDL modeli yardimiyla analiz edilmistir. Test sonu¢larina gére reel doviz kuru
ile ikili ticaret arasinda uzun dénemde asimetrik iliskiye rastlanmaktadir. Uzun dénemde Euro’nun deger
kaybetmesi de deger kazanmasi da Tiirkiye-Yunanistan ikili ticaretini, pozitif etkilemektedir. Bu baglamda
Yunanistan’in, Avrupa Para Birligi 'nde yer almaswnin, reel efektif doviz kurunun etkisini sinirladigi ve Tiirkiye-
Yunanistan ikili ticaretini etkiledigi diisiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru, Yunanistan, Tiirkiye, Ticaret Dengesi, ARDL, NARDL

ASYMMETRIC EFFECTS OF EXCHANGE RATE ON BILATERAL TRADE OF
TURKEY AND GREECE

ABSTRACT

In many studies on macroeconomic variables, non-linear relationships between variables are neglected.
This study examines the linear and nonlinear dynamics on bilateral trade of Turkey and Greece. Within the
framework of the analysis, exchange rate, consumer price and industrial production index and the bilateral trade
between Turkey and Greece are used as monthly data that covers the period from 2003:1 to 2017:4. In the scope
of the study, at first, unit root tests of the data were performed. In the next stage, the linear relations were analysed
by (ARDL) model and nonlinear relations were analysed with the help of NARDL model. According to the test
results, in the long-term there is found an asymmetric relation between real exchange rate and bilateral trade.
Both the depreciation and appreciation of the Euro positively affects bilateral trade of Turkey and Greece. In this
context, it is thought that the presence of Greece in the European Monetary Union limits the effect of real effective
foreign currency exchange and affects bilateral trade between Turkey and Greece.

Keywords: Exchange Rate, Greece, Turkey, Trade Balance, ARDL, NARDL.
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1. Giris

Geleneksel iktisadi teori ¢ergevesinde doviz kurunun, iilkelerin ticaret dengesi iizerinde etkili oldugu
distiniilmektedir. Doviz kurundaki artis/azalig iilkelerin mal ve hizmetlerinin diger lilke mal ve hizmetlerine
goreceli olarak ucuz/pahali olmasina neden olmaktadir. Bu degisim ise, lilkelerin ithalat ve ihracat rakamlarini
degistirerek ikili dis ticaret agiginin azalmasina/artmasina yol agarak ticarette dengenin saglanmasina yardimci
olmaktadir.

Tirkiye de uzun yillardir 6zellikle dis ticaret agigindan kaynaklanan kroniklesmis cari agik sorunu ile
miicadele etmektedir. Bu baglamda Tiirkiye’nin ticaret partnerleri ile yaptig: ticaretin iyi analiz edilmesi, ticaret
dengesini saglayan dinamiklerin etkilerinin ayrintili sekilde ele alinmast iilke ekonomisi i¢in dnem kazanmaktadir.
Tiirk lirasinin ikili ticarette taraf olan diger iilke para birimine gore deger kaybetmesi veya deger kazanmasi ticaret
dengesini gergekten etkilemekte midir?

Bu calismada Tiirkiye-Yunanistan ikili ticaretinde ticaret dengesini etkileyen dinamikler 6zellikle doviz
kuru baglaminda arastirilmaktadir. Tiirkiye- Yunanistan ikili ticareti 2003 yilina kadar Drahmi ve Tirk Lirasi
cinsinden yapilmakta iken Yunanistan’in Avrupa Para Alani Euro’ya geg¢mesi ile beraber Euro/TL iizerinden
gerceklestirilmeye baslanmistir. Tiirk Lirasi’nin degeri Tirkiye’nin makroekonomik dinamikleri tarafindan
belirlenmesine ragmen Yunanistan’in yeni para birimi Euro iilkenin kendi dinamiklerinin yani sira Euro kullanan
diger iilkelerin makroekonomik dinamiklerinden de etkilenmektedir. Bu baglamda Tirkiye-Yunanistan ikili
ticaretinde ticaret dengesinin saglanmasinda doviz kurunun etkisinin analizinin daha &nemli hale geldigini
diistinmekteyiz.

Uluslararasi iktisadi teori literatiiriinde ikili ticaret s6z konusu oldugunda ticaret dengesini etkileyen temel
makroekonomik degiskenler olarak GSYH nin, yurti¢i fiyat diizeylerinin ve déviz kurunun en 6nemli géstergelere
oldugu o6ne siiriilmektedir. Dis ticaret sz konusu oldugunda iilkenin yaptigi ithalatin milli gelir ile pozitif bir
iliskiye sahip oldugu varsayilmaktadir. Ulkenin gelirinde artigm bir kismi ithalata dogru yonelmektedir. Bu
baglamda iki iilkenin biiyiime oranlarina bakildiginda incelenen zaman araliginda dis ticaretin trendi hakkinda
fikir sahibi olunabilmektedir. Grafik 1°de Tiirkiye’nin ve Yunanistan’in bliyiime oranlar1 verilmektedir. 2003-2017
yillarin1 kapsayan dénemde 6zellikle 2010 yili sonrasi Tiirkiye’nin bilylime oranlarinin Yunanistan’dan yiliksek
oldugu goriilmektedir. Teori ile benzer sekilde Tiirkiye’nin Yunanistan’dan yaptigi ithalatta da artis
gozlemlenmektedir. Buna ragmen gelir artisinin yamn sira iki tilkenin fiyat diizeylerinin ve déviz kurunun da g6z
oniinde bulundurulmasi gereklidir. ilgili dénemde Tiirkiye’de yurt igi fiyatlar %230 artarken ayni dénemde
Yunanistan da fiyatlar %26,5 seviyesinde bir artig gostermistir. Yine ayn1 ddnemde nominal déviz kuru ise, yani
Euro/TL %122 oraninda deger kazanmus -vice versa- Tiirk Liras1 Euro kargisinda deger kaybetmistir.
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Grafik 3: Nominal Euro/TL Kuru ve Reel Euro/TL
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Her ne kadar Euro/TL nominal olarak deger kazanmis olsa da Yunanistan’in ve Tiirkiye nin Tiiketici fiyatlari ile
hesaplanan reel doviz kuruna gore kuruna gore Tiirk liras1 bir miktar deger kazanmistir. Bu deger kazancinin da
ihracati azaltmasi ve ithalat1 arttirmasi s6z konusu olmustur.

Bu zamana kadar Tiirkiye nin ikili ticaretinde doviz kurunun etkilerini inceleyen bir¢ok ¢aligma ticaret
dengesini belirleyen makroekonomik degiskenlerin etkisini dogrusal olarak ele alinmustir. Buna ragmen
makroekonomik gostergeler arasindaki iliskinin her zaman dogrusal olmayabilecegi, dogrusal olmayan iligkinin
de olabilecegi ile ilgili siipheler Keynes (1936) Keynes (1936), Kahneman ve Tversky (1979), Shiller, (1993;
2005), Chen ve Devereux, (1994), Shin, Yu ve Greenwood-nimmo (2014) tarafindan yapilan ¢aligmalarda 6ne
striilmiigtiir. Bu perspektif altinda ¢alismamizda Tiirkiye ve Yunanistan ikili ticaretinde doviz kuru ile ilgili hem
simetrik hem de asimetrik iligkiler de aragtirilmaktadir.

Déviz kurunda degismenin 6zellikle devaliiasyonun ticaret dengesi iizerinde etkili oldugunu iddia eden J-
egrisi ilk defa Magee'nin (1973) ¢alismasinda 6ne siiriilmiigtiir. Magee’nin ¢alismasindan giiniimiize kadar d6viz
kurunun ticaret dengesi tizerinde etkili oldugu iddiasi ile ilgili birgok ¢aligma gergeklestirilmesine ragmen doviz
kurunun etkisi tizerinde tam bir fikir birligine varilamamigtir. Khan (1974) gelismekte olan iilkeler iizerine yaptigi
calismada Tiirkiye’nin ithalat ve ihracat talep fiyat esnekliginin toplamimin 1’i astii sonucuna ulagmustir.
Gylfason ve Risager (1984) de gelismekte olan ve endiistrilesmis tilkeleri inceledigi calismada Tiirkiye i¢in benzer
sonuca ulagmistir. Kale (2001) ¢alismasinda uzun doénemde Tiirk lirasindaki reel bir deger kaybinin ticaret
dengesini olumlu etkiledigini ve bunun Bickerdike-Robinson-Metzler kosulunun gecerliligini vurguladigini fakat
deger kaybinin iiretim maliyetlerini {i¢ donem igerisinde arttirdigindan ticaret dengesinin tekrardan bozuldugunu
iddia etmektedir. Bu baglamda Tiirk Lirasinda deger kaybinin ticaret dengesini Tiirkiye lehine etkileyecegini 6ne
stirmektedirler

Akbostanci (2004) uzun dénemde Tiirk Lirasinda deger kaybinin ticaret dengesini pozitif etkiledigini buna
ragmen bu etkinin kisa dénemde goriilmedigini iddia etmektedir. Halicioglu (2008a) Tiirkiye ve 13 ticari partneri
ile ticaret dengesinde J-egrisinin gegerli olmadigint ama uzun dénemde etkili oldugunu iddia etmektedir. Yine
Halicioglu (2008b) calismasinda Tiirkiye’nin diger ticaret dengesinde reel doviz kurunda artigin kisa dénemde
dengeyi pozitif etkiledigi ama uzun donemde etkinin kayboldugunu o6ne siirmiistiir. Bahmani-Oskooee ve
Fariditavana (2015) dogrusal modellere doviz kurunun ticaret dengesi lizerinde etkisinin olmasa da dogrusal
olmayan modellerde bu etkinin goriilebilecegini iddia etmislerdir. Karamelikli (2016) ¢alismasinda Tiirkiye’nin
ana ticaret partnerleri ile olan ikili ticaretinde Tiirk Lirasinda deger kaybinin ticaret dengesine etkisinin bazi tilkeler
icin gegerli oldugunu bazilar i¢in ise, olmadigini1 6ne siirmiistiir. Bahmani-Oskooee ve Halicioglu (2017) Tirk
Lirasinin deger kazanmasinin ikili ticaret {izerinde etkili olmadigi, deger kaybinin ise ticaret dengesini olumlu
etkiledigi sonucuna ulasmiglardir.

Caligmanin 2. kisminda veriler tanitilmakta Tiirkiye ve Yunanistan’in nominal déviz kuru verileri, tiiketici
fiyat endeksleri kullanilarak reel hale getirilmektedir. Ayrica Tiirkiye’nin Yunanistan’a yaptig1 ihracat ve ithalat
rakamlar1 kullanilarak ticaret dengesi serisi olusturulmaktadir. Yontem kisminda ARDL/ NARDL modelleri
tanitilmakta ve modelin kullanilmasi igin gerekli kosullar ortaya konmaktadir. 3. Kisimda kurulan modelin,
ekonometri analizine ait bulgular degerlendirilmektedir. 4 Kisimda ise, teorik ve ampirik bulgularin sonuglari
beraber ele alinmaktadir.

2. Veri, Model ve Bulgular
2.1. Veri

Caligmadaki veriler 2003 Ocak ile 2017 Nisan ay1 arasmndaki donemi kapsamaktadir. Milli gelir
hesaplamalar1 genellikle ¢eyrek donemlik yapildigindan modelde Bahmani-Oskooee ve Zhang't (2014) takiben
GSYH degiskenine vekil olarak sanayi iiretim endeksi verileri kullanilmistir.

Grafik 5: Sanayi Uretim Endeksi
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Tirkiye ve Yunanistan’in sanayi liretim endeksi, tiiketici fiyat endeksi ve ikili ticaret verileri IMF veri
tabanindan alinmistir. Nominal Euro/TL kuru ise, Tiirkiye Merkez Bankas1 veri tabanindan elde edilmistir. Reel

doviz kurunu elde etmek igin ise, su formiil uygulanmaktadir: Rer = % .Burada (Rer) Reel Déviz Kuru, (P*)
Yunanistan Tiife’si ve (P) ise, Tiirkiye Tiife’si, e ise Euro/TL capraz kurdur. Asagida tanimlayic istatistikler ve
degiskenler ile ilgili bilgiler verilmektedir.

Tablo 1: Tammlayia istatistikler

Degisken LRER LRER_N LRER_P LTB LYGR LYTR
Ortalama 0.0603 0.2398 4.6373 4.6174 -1.2604 1.0785
Medyan 0.2452 0.2362 4.6413 4.6263 -1.3574 1.1286
Minimum -1.3185 0.1070 4.3795 4.0799 -2.2795 0.0000
Maximum 1.2509 0.4274 49116 4.9257 -0.0177 2.1612
Standart Sapma 0.6975 0.0706 0.1459 0.1784 0.6509 0.6284
Gozlem Sayis 172 172 172 172 171 171
Carpiklik -0.4505 0.4118 0.0190 -0.3760 0.1704 -0.0516
Basiklik 1.9460 2.5639 1.7110 24772 1.8899 1.8114
Jarque-Bera 13.7785 * 6.2239 ** 11.9205* 6.0116 ** 9.6071* 10.1420 *

Tablo 2: Modelde kullanilan degiskenler

<. Degiskenlerin .

Degiskenler Kisaltmasi Veri Kaynaklan
Tiirkiye nin Yunanistan’a ihracatt (ABD Dolarr) X Direction OIIHE(;E Statistics
Tirkiye’nin Yunanistan’dan ithalati (ABD Dolar1) M Direction O(fII/IrIz:()je Statistics
Tiirkiye tiiketici fiyatlar: endeksi CPIT Direction O(flmgje Statistics
Yunanistan Tiiketici fiyatlar1 endeksi CPIG Direction OIIH?;e Statistics
Yunanistan sanayi iretim endeksi dogal LYGR Direction of Trade Statistics
logaritmasi (IMF)
Tiirkiye nin sanayi liretim endeksi dogal logaritmast LYTR Direction O{IHg?e Statistics
Euro/TL kuru EVDS (TCMB)
Reel doviz kurunun dogal logaritmast LRER
Ticaret dengesinin dogal logaritmasi LTB

2.2. Yontem

Bu calismada Tirkiye-Yunanistan ikili ticareti ile doviz kurunun simetrik ve asimetrik iligkisi
ARDL/NARDL zaman serisi yontemleri ile incelenmektedir. Zaman serisi yontemlerinin iktisadi modellerde
kullanildig1 ¢aligmalarda istatistiksel anlamda giivenilir sonuglarin kabul edilebilmesi i¢in modellerin bazi temel
tani testleri tarafindan smanmasi gerekmektedir. Bu baglamda Oncelikle kurulan modellerde, otokorelasyon
sorunu, hata terimlerinin normal dagilima sahip olup olmadig1, degisen varyans sorunu, yapisal kirtlmanin varligi
gibi tan1 testleri de gergeklestirilmektedir.

ARDL/NARDL modellerinin uygulanabilmesi i¢in oncelikle serilerin duraganlik dereceleri, birim kok
testleri ile sinanmaktadir. Modellerde kullanilacak serilerin diizeyde veya birinci farklar1 alindiginda, duragan
olmalar1 gereklidir. Serilerin duraganlik derecelerinin belirlenmesi i¢in Augmented Dickey Fuller ve Phillips-
Perron uygulanacaktir. Zaman serisi yonteminde kullanilan ARDL modeli iligkinin sadece simetrik yoniiniin
aciklanmasinda kullanilabilmektedir. Iliskinin dogrusal olmayan yoniiniin agiklanabilmesi icin ise, NARDL
modeli uygulanmaktadir.

2.3. ARDL ve NARDL Modeli

Balke & Fomby (1997) ¢alismalarinda sinir degerli esbiitiinlesme yontemini kullanarak dogrusal olmayan
esbiitiinlesme iligkisini gostermislerdir. Granger ve Yoon (2002) ise, ¢calismalarinda negatif ve pozitif bilesenlerin
es-biitiinlegik hareket ettikleri durumda, bilesenler arasinda olabilecek gizli esbiitiinlesme riskine vurguda
bulunmaktadirlar. Literatiire katkida bulunan diger iki ¢alismada ise, Schorderet, (2002; 2003), Granger ve
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Yoon'un (2002) caligmasina katkida bulunmus, Schorderet’in bulgularina ek olarak gizli esbiitiinlesme ve
asimetrik etkiyi tahmin etmistir.

Bu calismada ARDL ve Shin v.d. (2014) tarafindan gelistirilen dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmis
otoregresif modeli (NARDL) modeli kullanilarak uzun donemde Tiirkiye ve Yunanistan ikili ticareti ile d6viz kuru
arasindaki simetrik/asimetrik iligkisi arastirilmaktadir. NARDL modeli Pesaran, vd.'nin (2001) ARDL ¢alismasi
ve Narayan'in (2005) ¢aligmasinda s6z konusu modelin kritik degerlerini az sayida gozlem sayisina gore yeniden
hesaplayip elde ettigi degerler iizerine kurulmaktadir.

Tirkiye ve Yunanistan ikili ticaret dengesi, reel doviz kuru ve gelir arasindaki iligkiyi gostermek iizere
asagida 1 numarali denklem ile gosterilen model kurulmustur:

LTB, = ay + @;LYGR, + a,LYTR, + asLRER, + €, (1)

Burada (LTB) ikili ticaret dengesini, (LYGR) Tirkiye’nin aylik sanayi dretim endeksini, (LYTR)
Tiirkiye’nin aylik sanayi tiretim endeksini, (LRER) Tiirkiye ve Yunanistan’in tiiketici fiyat endeksleri, Euro/TL
kuru ile hesaplanan reel doviz kurunu gostermektedir., t = 1,2...T donemi, hata diizeltme modeli (ECM=Error
Correction Model) ise, asagidaki gibi yazilmaktadir:

p q

m n
ALTB, = B, + z B1;ALTB,_; + Z B,jALYGR,_; + Z B3;ALYTR,_; + z BijALRER,_; + 0€, 1 + e, (2)
=1 =0 =0 =0

2 numaral denklemde A simgesi birinci fark operatoriinii temsil etmektedir. 1 numarali denklemdeki €
simgesi uzun dénemde esbiitiinlesme denkleminin, En Kii¢iik Kareler yontemi ile tahmini sonucunda elde edilen
artiklar1 gostermektedir. ARDL yaklagiminda, ECM ile uzun dénem esbiitiinlesme denklemleri kullanilmis ve
asagidaki modele ulasilmistir:

14 q
ALTBt = 1/1 + UOLTBt—l + T’lLYGRt_l + WZLYTRt—l + T’3LRER£—_1 + Z ﬁl]ALTBL’—] + Z ﬂZJALYGRt—j
m n j=t j=0 (3)
+ Z B31ALYTRL-_] -+ Z BAUALRER,:_] -+ et
j=0 j=0

3 numarali denklem ARDL (p,q) olarak bilinmektedir. Burada sabit terim ¢ = 8, — 6« ,

diger degiskenlerin katsayilart ny = 6,7, = —6a; ,n, = —0a, ,n; = — Oa olarak ele alinmaktadir. Uzun
donem katsayilar1 da 8 =ny,a; = — %1 L0y = — %2 ,03 = — %3 olarak hesaplanmaktadir. Kisa donemli

iliskileri agiklamak iizere de 8 katsayilar1 kullanilmaktadir.

Calismada turist sayisinin biiylime oranini, asimetrik olarak modele dahil etmek i¢in Schorderet (2002;
2003) ve Shin ve digerlerinin (2014) yaklagimini kullantyoruz. Bu yaklasima gore reel doviz kuru degiskeni,
pozitif ve negatif soklar1 icerecek sekilde iki ayri alt degiskene doniistiiriilmektedir. Denklemde yer alan LRER{
ve LRER; reel doviz kurundaki degismenin pozitif ve negatif kismi toplami anlamina gelmektedir. S6z konusu alt
degiskenlerin hesaplanmasinda kullanilan denklemler ise 4 numarali denklem ile ifade edilmektedir:

t t

LRER} = Z ALRERT = Z max(ALRER;, 0)
@

LRER; = Z ALRER; = Z min(ALRER;, 0)

i=1 i=1
Bu baglamda (4) numara ile gosterilen denklemleri, 1 numarali denkleme dahil edildiginde uzun dénem
icin asimetrik iliski elde edilebilmektedir.

LTB; = ag + a;LYGR; + a,LYTR; + af LRER} + a3;LRER; + ¢; (5)

Ayrica 3 numarali denklem yeniden diizenlendiginde, kisa ve uzun dénemi igeren asimetrik iligkiler
birbirinden ayirt edilebilmektedir.

14
ALTB; = ¢ + oLTB,_; +n;LYGR,_; + n,LYTR,_; + n§LRER}_, + n;LRER;_; + Z PB1;ALTB,_;
j=1
q m n / (6)
+ Z B2jALYGR,_; + Z BsjALYTR,_; + Z(BI]-ALRER;“_ ;i + BijALRER,_;) + e,
j=0 j=0 j=0
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6 numara ile gosterilen denklem, kisa /uzun donemde simetrik olmayan iligkiyi gostermektedir. Bu denklem
tahmin edilirken ¥ = By — 0ay,no =6, = —0a,,n, = —0a,, ni = —0af ,n; = —Oa; varsaymmlar

+ -

gecerli kabul edilmektedir. Uzun dénem iliskiler ise, 1y, — %1, — %2, — %3, — %3 katsayilar1 yardimiyla
yorumlanmaktadir. Shin vd. (2014) gelistirdigi yontem takip edildiginde hem kisa dénem hem de uzun donem
asimetri 6zelligi tasiyan denklem, kisa donemde asimetri ve uzun donemde asimetri olmak {izere iki ayr1 denkleme
donistiiriilebilmektedir. Modelde sadece kisa donem asimetrik iliski mevcut ise, denklem asagidaki gibi yeniden

yazilmaktadir:
p q

ALTBt = lp + Mo LTBt_l + nlLYGRt—l + WZLYTRt—l + n3LRERt_1 + Z ﬁleLTBt_] + Z ﬁZJALYGRt_]
m n = = ()
+ Z B3jALYTR,_; + Z(ﬁ;jALRERj_j + By ALRER;_;) + e,
j=0 j=0

Sadece uzun donemde asimetri iligkisi bulunmakta ise, 7 numarali denklem asagidaki denkleme
doniigmektedir:

14
ALTB; = ¥ + noLTB;_; + 1;LYGR,_; + 1,LYTR,_; + n{LRER}_, + n5LRER;_, + Z B1;jALTB,_;

q m = (8)

n
+ Z B2 ALYGR;_; + Z B3 ALYTR,_; + Z BajALRER;_; + e;
j=0 j=0 Jj=0

Calismamizda 3 numara ile gosterilen denklem Simetrik ARDL yontemini gostermektedir. 6-7 ve 8
numaralari ile gosterilen denklemler ise, asimetri durumlarimi gostermektedir. Bu denklemlerde elde edilen uzun
donem katsayilar farkli olmalarina ragmen, katsayilar uzun dénemli esbiitiinlesme (Pesaran vd., 2001) yontemi
olan ARDL yaklasimi ile kontrol edilmektedir. Sinir esbiitiinlesme testi gecikmeli tim degiskenlere birlikte
uygulanmaktadir. Sinir testinde bos hipotez Hy:ny = n; = 1, = 13 = 0 olarak tanimlanmaktadir. Uzun dénemde
asimetri oldugu zaman ise, bos hipotez Hy: 1o = n; = n+ = n, = 0 olarak degismektedir. Modelde Wald testi ile
bulunan ve tabloda hesaplanan F olarak gosterilen deger, Pesaran vd.'nin (2001) kritik degerleri ile
karsilastirilmaktadir. Ek olarak eger modelde gézlem sayisi az ise Narayan (2005) tarafindan hesaplanan F
degerleri kullanilmalidir.

Uzun dénem igin asimetri iliskisi olup olmadig1 H,: @ = a;j hipotezi ile sinanmakta ve Wald F degeri
hesaplanmaktadir. Bos hipotez istatistiksel anlamda gegerli ise, modelde uzun donem asimetrinin varhg: kabul
edilmemektedir. Kisa donem asimetri igin ise, Hy: Z?:o B = Z?:o B5; bos hipotezi kullanilmaktadir. Bos hipotez
kabul edilirse kisa donemde simetrik iliskinin varhig: istatistiksel olarak kabul edilebilmektedir.

3. Ampirik Bulgularin Analizi

Tablo 3’te modelde kullanilan degiskenlere ait Phillips-Perron (PP) ve Augmented Dickey Fuller (ADF)
birim kdk sinamalarina ait sonuglar toplu halde verilmektedir. Modelde kullanilan degiskenler hem sabitli hem de
sabit ve trend eklendikten sonra birim kok sinamalarindan gegirilmistir. Sonug¢ olarak modelde kullanilan
degiskenlerin 1(0) ve I(1) yani birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldigi goriilmektedir. Bu kosullar altinda
verilerin, ARDL ve NARDL modellerinin kullanimi i¢in uygun bulunmustur.

Tablo 3: Birim Kok Test Sonuclart

ADF PP
Degisken Diizey Model tistatistigi Prob Uyarlanmis — t- prop,
istatistigi
LTB Diizey S -1.5678 0.4969 -2.3577 0.1554
LTB B. Fark: S -14.2488* 0.0000 -20.1752* 0.0000
LTB Diizey S+T -1.6788 0.7566 -3.0607 0.1193
LTB B. Fark: S+T -14.2222* 0.0000 -20.7368 0.0000
LRER Diizey S -4.3447* 0.0005 -3.9116 0.0024
LRER B. Farki S -7.6894* 0.0000 -11.3398* 0.0000
LRER Diizey S+T -4.3312* 0.0036 -3.8306** 0.0172
LRER B. Fark: S+T -7.7446* 0.0000 -11.3678* 0.0000
LYGR Diizey S -0.9066 0.7841 -3.1335** 0.0260
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LYGR B. Farki S -3.5016* 0.0091 -23.7336* 0.0000
LYGR Diizey S+T -0.9463 0.9471 -8.1121* 0.0000
LYGR B. Farki S+T -3.5360** 0.0390 -23.6588* 0.0000
LYTR Diizey S -1.3310 0.6144 -2.9388** 0.0431
LYTR B. Farki S -2.8834** 0.0495 -41.5864* 0.0001
LYTR Diizey S+T -3.8097** 0.0185 -8.4146* 0.0000
LYTR B. Farki S+T -2.8776 0.1727 -43.4768* 0.0001
LRER_N Diizey S -1.8255 0.3672 -1.9525 0.3077
LRER_N B. Farki S -11.7333* 0.0000 -11.6757* 0.0000
LRER_N Diizey S+T -2.5406 0.3084 -2.5806 0.2898
LRER_N B. Farki S+T -11.8917* 0.0000 -11.8500* 0.0000
LRER_P Diizey S -0.1985 0.9350 -0.1919 0.9358
LRER_P B. Farki S -11.2615* 0.0000 -11.1452* 0.0000
LRER_P Diizey S+T -3.9313** 0.0128 -3.5554** 0.0368
LRER_P B. Fark: S+T -11.2283* 0.0000 -11.1064* 0.0000

(*) 1% diizeyinde duragan, (**) 5% diizeyinde duragan, (***) 10% diizeyinde duraganlig1 gostermektedir. Ayrica S: Sabit
T: Trend, B. Farki: Birinci Farki anlamina gelmektedir.

Tablo 4: Dogrusal Ve Dogrusal Olmayan Model Tahminleri

Degiskenler Uzun Déonem Simetri Uzun Donem Asimetri
(S9) (AS) (SA) (AA)
Hesaplanan F istatistigi 1.849 6.020** 2.158 2.182
Alt sir - Ust simir 3.23-4.35 3.23-4.35 2.86-4.01 2.86-4.01
Model 2,02,0 2,0,2,0 2,0,2,0 2,0,2,0
Uyarlanmig R2 0.1981 0.1955 0.2096 0.2075
LR LRER 3.68*** 3.77***
SR_LRER 0.49 0.59
Breusch-Pagan-Godfrey D.V.T 1.438 1.338 1.326 1.23
ARCH(1) D.V.T 0 0.244 0.233
Breusch-Godfrey Oto Korelasyon
LM(1) 0.000 0.020 0.118 0.032
Ramsey RESET Testi (1) 0.595 1.285 0.678 1.459
Jarque - Bera 1.769 1.639 1.769 1.645

*, *% ye *** grrastyla %1, %5 ve 10% diizeyinde anlamlilig ifade etmektedir.

Birim kok testleri incelendikten sonra modeller ARDL ve NARDL modelleri ile sinanmistir. Tablo 4°te
kisa ve uzun donem simetrik/asimetrik iliskilerin sinama sonuglar1 birlikte verilmektedir. Tani testleri de
uygulanan modellerde oto korelasyon, degisen varyans ve normallik sorunlarina rastlanmamaktadir. Modellerin
sinamalarina gore sadece kisa donem asimetri uzun dénem simetri varsayimi altinda olusturulan (AS) modelinde
es biitiinlesme iliskisi istatistiki olarak anlamli kabul edilmektedir. Diger li¢ model (SS), (SA), (AA) modellerinin
hesaplanan F degerleri alt-list sinir araliginin altinda oldugundan bu modellerde uzun dénemli es biitiinlesme
iliskisinden istatistiki olarak bahsedilememektedir. Modelin temel arastirma konusu olan déviz kurunun, ticaret
dengesi lizerindeki etkisi LR_RER ve SR_RER degiskenleri ile ifade edilmektedir. Degiskenlerin etkileri istatistiki
olarak ele alindiginda ise, kisa ve uzun donem asimetri varsayimi olan model (AA) ve model sonucuna gore
bagimsiz degiskenler ve bagimli degisken arasinda uzun dénem esbiitiinlesme iliskisi bulunan (AS) modelinde
reel doviz kurunun, ticaret dengesi iizerindeki kisa donemli etkisi (SR _LRER) istatistiki olarak anlamli
bulunmamigtir. Ayrintili olarak ele alirsak Tablo 5°te yer alan ddviz kuru ve ticaret dengesi arasindaki uzun
donemli iligkiyi gosteren LRER(-1), kisa donemli iligkiyi agiklamaya c¢alisan ALRER_P ve ALRER_N
degiskenlerine ait degerler istatistiki olarak anlamli bulunmadigindan esbiitiinlesme iligkisinin varligina ragmen
doviz kurunun etkisinden istatistiki olarak bahsedilememektedir.

Tablo 5: Dogrusal Ve Dogrusal Olmayan Model Tahminleri (Devam)
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Uzun Dénem Simetri

Uzun Donem Asimetri

Degiskenler Kisa Donem Kisa Donem Kisa Donem Kisa Dénem
Simetri (SS) Asimetri (AS)  Simetri (SA) Asimetri (AA)
LTB(-1) -0.125* -0.125* -0.159* -0.160*
LRER(-1) -0.010 -0.035
LRER_N(-1) -0.043 -0.070
LRER_P(-1) 0.162 0.138
LYGR(-1) 0.543** 0.535%** 1.106* 1.106*
LYTR(-1) 0.032 0.032 -0.412 -0.417
A(LTB(-1)) -0.262* -0.264* -0.249* -0.251*
A(LTB(-2)) -0.212* -0.213* -0.196** -0.197**
A(LRER_N) -0.109 -0.169
A(LRER_P) 1.131 1.181
A(LRER) 0.599 0.602
A(LYGR) 0.433 0.429 0.646** 0.644**
A(LYGR(-1)) -0.553 -0.562 -0.713** -0.726**
A(LYGR(-2)) -0.968* -0.971* -1.065* -1.071*
A(LYTR) -0.231 -0.221 -0.463 -0.456
ECM(-1) -0.117** -0.117** -0.117** -0.117**
C -2.664 -2.644 -3.454*** -3.454***

Tahmin sonuglarma gore istatistiki olarak anlamli esbiitiinlesme iliskisine rastlanmayan (AA) ve (SA)
modellerinde ise, uzun déonemde reel doviz kurunun (LR_LRER), ticaret dengesi tizerine etkisi yilizde 10 istatistiki
anlamlilik diizeyinde gegerli olmaktadir.

Dért modelde de hata diizeltme modeli ¢alismaktadir (Error Correction Model -ECM). Ozellikle es
biitiinlesme iliskisinin gegerli oldugu (AS) model dikkate alindiginda bagimsiz degiskenlerde meydana gelen bir
sokun etkisi bir sonraki donemde yiizde 12 civarinda azalmakta ve sokun etkisi kaybolmaktadir.

Tablo 6: Dogrusal Ve Dogrusal Olmayan Model Tahminleri (Normalize Edilen Katsayilar)
Uzun Dénem Asimetri

Uzun Donem Simetri

Degiskenler %) ®S) GA) )
LYGR 4.34** 4.27%** 6.93* 6.90*
LYTR 0.26 0.26 -2.58 -2.61
LRER_P 1.02 0.87

LRER_N -0.27 -0.44
LRER -0.09 -0.28

Tablo 6’da ise, iki iilkeye ait sanayi iiretiminin ve reel doviz kurunun ikili ticaret iizerinde etkisi ile ilgili
katsayilar elde edilmistir. Sonuglar incelendiginde istatistiki yiizde 10 anlamlilik diizeyinde sadece Yunanistan
sanayi Uretiminde bir artigin (LYGR) dis ticaret {izerinde Tirkiye lehine olan etkisinden s6z edilebilmektedir.
Tiirkiye’nin sanayi iiretiminde meydana gelen degisim ve reel doviz kurunun ticaret dengesi iizerinde istatistiki
olarak anlamli etkisine rastlanmamustir.

Grafik 6’da Tiirkiye’nin sanayi liretiminde artigin ve azaligin ticaret dengesi lizerinde etkisi goriilmektedir.
Grafikten de anlasildig iizere Sanayi iiretiminde gelisme Tiirkiye’ nin ticaret dengesinin aleyhine yani ithalati
arttirict ve sanayi iiretiminde azalma yani ithalatin azalmasina benzer simetrik etki gdstermektedir. Grafik 7°de
ise, Yunanistan’in sanayi lretiminde artis ikili ticaret dengesini Tiirkiye lehine getirmekte, sanayi tiretiminde
azalma ise, aleyhine bozmaktadir (Yunanistan’in Tiirkiye’den ithalatini arttirmakta). Buna ragmen simetrik iliski
ilk 3 aydan sonra saglanabilmektedir.

Grafik 8’de ise, reel doviz kurunun ikili ticaret dengesi lizerindeki simetrik ve asimetrik iliskinin varligt
gosterilmektedir. Reel doviz kurunda azalma kisa donemde (ilk 6 ay civari) ticaret dengesinde Tiirkiye aleyhine
etki ederken uzun donemde ticaret dengesinde ticaret dengesinde Tiirkiye lehine etki etmektedir. Ayrica reel doviz
kurunda bir artis ticaret dengesini kisa ve uzun dénemde olumlu etkilemeye devam etmektedir.
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Grafik 6: Tiirkiye’nin sanayi iiretimindeki artis ve Grafik 7: Yunanistan’in sanayi iiretimindeki artis ve
azaligin ikili ticaret dengesine etKkisi azahisin ikili ticaret dengesine etkisi
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Grafik 8: Reel doviz kurundaki degisimin ikili ticaret dengesine etkisi
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4. Sonug¢

Geleneksel iktisadi teori g¢ergevesinde doviz kurunun, ilkelerin ticaret dengesi lizerinde etkili oldugu
distintilmektedir. Literatiirde yapilan bir¢ok calismada doviz kurunun ticaret dengesine etkisi arastirilirken
dogrusal etkiler goz oniinde bulundurulmustur. Bu ¢alismada Tiirkiye-Yunanistan ikili ticaretinde reel doviz
kurunun etkisi simetrik ve asimetrik modeller kullanilarak test edilmistir. Modelde ticaret dengesini etkileyen
degiskenler olarak reel doviz kuru ile Bahmani-Oskooee ve Zhang' (2014) takiben GSYH’ye vekil degisken olarak
iki iilkenin sanayi tiretim endeksleri kullanilmistir. Kisa ddnem ve uzun donem simetrik ve asimetrik iligkilerin
incelendigi ARDL/NARDL modellerinin sonucunda sadece kisa donem asimetri uzun dénem simetri varsayimi
altinda es biitiinlesme yani uzun dénemli bir iligkiye rastlanmaktadir. Buna ragmen uzun dénemli iligkinin gegerli
oldugu modelde reel doviz kurunun ticaret dengesine etkisi konusunda istatistiki olarak anlamli bir sonuca
ulagilmamistir. Buna ragmen kisa dénem simetri ve uzun donem asimetri varsayimi altinda elde edilen ampirik
bulgular degerlendirildiginde reel doviz kuru ve ticaret dengesi arasinda yiizde 10 anlamlilik seviyesinde gecerli
bir iligkiye rastlanmistir. Bagimsiz degiskenlerin ticaret dengesine etkisinin ortaya konuldugu grafikler
incelendiginde ise, 6zellikle doviz kurunun ticaret dengesi iizerinde asimetrik etkisinden soz edilebilmektedir.
Hem reel doviz kurunda artis hem azalig uzun dénemde ticaret dengesini olumlu etkilemektedir. Sonu¢  olarak
Tiirk lirasinda deger kaybinin ve kazancinin ticaret dengesini Tiirkiye lehine yani pozitif etkiledigi goriilmektedir.
Reel doviz kurunun ticaret dengesini ayarlayici etkisinin Tiirkiye-Yunanistan ikili ticareti s6z konusu oldugunda
uzun dénemde gecerli olmadigi goriilmektedir. Doviz kurunun geleneksel etkisinin gegerli olmamasinda
Yunanistan’in 2003 yilinda Euro Para Alanma dahil olmasmin etkili oldugu one siiriilebilir. Ozellikle
Yunanistan’in i¢ine diistiigi mali krize ragmen Euro’nun asir1 degerli olmast Yunanistan ekonomisinin
toparlanmasini geciktirdigi one siiriillmektedir. Bu yiizden bu iki iilke ticareti s6z konusu oldugunda Yunanistan’in
makroekonomik dinamiklerinin yan sira Euro bolgesine dahil iilkelerin 6zellikle Almanya, Fransa gibi Euro’nun
degeri tizerinde etkisi yliksek olan iilkelerin dinamiklerinin de dikkate alinmasi 6nerilmektedir.
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