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Turkiye'de ihracat ve Reel Kur Arasinda Zamana Goére Degisen
iliski: Sektorel Diizeyde Glincel Bir inceleme

Abdullah Kazdal* Selcuk Gul*

Ozet

Turkiye'de ihracat ile reel kur iliskisini ele alan ge¢mis calismalar ihracat Gzerinde reel kur etkisinin zayif
olduguna isaret ederken, ihracatin temel belirleyicisinin yurt disi gelir oldugunu not etmektedir. Bu
calismada yakin dénem verisiyle on yillik kayan pencerelerde elde edilen tahminler, Turk lirasinda son
yillardaki reel deger kaybi sonrasinda ihracatin reel kur esnekliginin istatistiksel anlamhhginda ve mutlak
baydkltigunde artisa isaret etmektedir. Bu ¢ercevede, gecmis yillarda reel kurdaki birikimli distsin
Turkiye'nin ihra¢ mallarina talebi artiran unsurlardan biri oldugu degerlendirilmektedir. Bununla birlikte,
bulgular Turkiye'de ihracatin temel belirleyicisinin ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimler oldugunu
ve reel kur hareketlerinin ihracata dis gelire kiyasla gorece daha sinirli etkide bulundugunu teyit
etmektedir. Sektorel dizeyde tahminler, reel kur esnekliklerinin anlamliliklarinin ve mutlak olarak
buyukltklerinin birbirlerinden farkhlastigini géstermekle birlikte sektorlerin ¢cogunda reel kurun ihracat
Uzerindeki etkisinin yakin doénemde arttigina isaret etmektedir. Son olarak, calismanin bulgulari
degerlendirilirken reel kur hareketlerinin ekonomi Uzerinde ticaret kanali yaninda firma ve hanehalki
bilancolari kanaliyla etkileri de oldugu gz éninde bulundurulmahdir.

JEL Siniflandirmasi: C22, F14, F31, F41
Anahtar Kelimeler: ihracat, Reel Kur Esnekligi, ARDL, Kayan Pencerelerde Tahminler

Abstract

Previous evidence on the impact of real exchange rate developments on Turkey's exports suggests that
the effect is weak while the key determinant of exports is foreign income. Using recent data, this study
provides rolling estimates that indicate an increase in the statistical significance and absolute magnitude
of the real exchange rate elasticity of exports after the real depreciation of the Turkish lira in recent years.
In this context, the cumulative decline in the real exchange rate in recent years is considered one of the
factors that boosted Turkish exports. However, the findings confirm that the main determinant of
Turkey's exports is the changes in the incomes of trading partners and real exchange rate movements
have a relatively limited effect on exports compared to that of the foreign income. Given that the sectors
have quite different structures, the significance of the real exchange rate elasticities and their absolute
size differ; yet, the effect of the real exchange rate on exports has increased more recently in most
sectors. Finally, while interpreting the findings of the study, it should be taken into account that, in
addition to trade channel, real exchange rate movements have effects on the economy through firm and
household balance sheet channels.
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Yonetici Ozeti

Reel kur hareketlerinin ihracat tzerindeki etkileri son yillarda hem uluslararasi dizeyde hem
de Turkiye O6zelinde sikca tartisiimaktadir. Yazinda bir tarafta klresel duzeyde deger
zincirlerinde artan butlnlesmeyle birlikte ticaretin gelir ve reel kur esnekliklerinde zayiflama
oldugu yénunde bulgular sunan calismalar yer alirken diger tarafta ticaret esnekliklerinin son
dénemde istikrarl seyrettigi yontinde bulgular mevcuttur. Turkiye'ye yénelik gecmis calismalar
ihracat hacminin temel belirleyicisinin ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimler oldugunu
ortaya koyarken ihracatin reel kur hareketlerine tepkiselliginin gérece sinirli oldugunu not
etmektedir. Bu ¢alismada, Turkiye'de ihracat hacminin reel kur hareketlerine ne dlctide tepki
verdiginin glincel verilerle ortaya konulmasi amaclamaktadir. Bu ¢ercevede hem toplam altin
hari¢ ihracat hem de en cok ihracat gerceklestiren on sektér igin ihracatin zamana bagl degisen
reel kur esneklikleri on yillik kayan pencerelerde tahmin edilmektedir.

GCalismada, agiklayici degiskenler olarak ticaret ortaklarinin geliri ve reel efektif déviz kurunu
iceren standart bir ihracat talep denklemi 2005C1-2020C1 dénemi icin ARDL yaklasimi
cercevesinde ele alinmaktadir. Tahminler, Turkiye'de ihracatinin temel belirleyicisinin, ge¢mis
calismalarda da ortaya konuldugu gibi, ticaret ortaklarinin gelirindeki degisimler olduguna
isaret etmektedir. Calismanin temel sorusuna iliskin bulgular ise Turkiye'de toplam altin harig
ihracatin reel kur esnekliginin yakin dénemde artis kaydettigi ydonundedir. Diger bir ifadeyle,
ihracatin reel kur degisimlerine duyarliligi zaman icerisinde artmistir. Bununla birlikte, ihracatin
reel kur hareketlerine tepkisinin halen Turkiye'nin ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimlere
tepkisine kiyasla sinirli oldugu not edilmektedir. Sektdérel ihracat icin tahminler ise, sektorlerin
birbirinden farkli dinamikleri nedeniyle farklilasmakla birlikte, toplam ihracat i¢in elde edilen
ihracatin reel kur esnekliginde yakin dénemde artis oldugu yonundeki bulguyu teyit

etmektedir.

Bulgular degerlendirilirken calismada reel kur hareketlerinin ekonomi Uzerindeki etkileri
konusunda kismi bir inceleme sunulduguna dikkat ¢ekilmelidir. Reel kurdaki degisimler tretim
tarafindan ekonomiyi ticaret kanalinin yani sira bilango kanali veya finansal kanal Gzerinden de
etkilemektedir. Bu cercevede, firmalarin yabanci para cinsinden ytkumlualtkleri, déviz agik
pozisyonlari ve Uretimde ithal girdiye bagimhliklari gibi gostergeler reel kur hareketlerinin
ekonomik etkilerini degerlendirirken 6nem arz etmektedir. Bulgulara gore politika ¢ikarimlari
yapilirken reel kur hareketlerinin ekonomi Uzerinde ticaret kanali yaninda firma ve hanehalki
bilangolari kanaliyla etkileri de oldugu dikkate alinmalidir.



1. Giris ve Motivasyon

Reel kur hareketlerinin ihracat miktarlari Gzerindeki etkileri, hatta istatistiksel
olarak anlamli etkilerinin var olup olmadigi, son yillarda uluslararasi iktisat
literatirinde gundemde olan bir tartismadir. Temelde kuresel deger
zincirlerine daha fazla katilimin ticaretin reel kur esnekligini azalttig yoninde
bulgularin (Ahmed ve dig., 2015) yani sira, kuresel ticarette artan butinlesmeye
ragmen reel kur hareketlerinin ticaret Uzerinde halen istikrarli etkileri oldugunu
ortaya koyan calismalar da mevcuttur (Leigh ve dig., 2017; Adler ve dig., 2019).
Turkiye 6zelinde de yakin dénemdeki calismalarda reel kurun ihracata etkisi,
toplulastiriimis verinin neden oldugu yanliliktan kaginmak adina, sektorel ve
bolgesel dluzeyde ele alinirken (Culha ve Kalafatgilar, 2014; Bozok ve dig., 2015),
Turk lirasindaki reel deger kaybi ve deger kazanclarinin ihracat Uzerinde
asimetrik etkileri olabilecegi de g6z 6nunde bulundurulmustur (Gul, 2018).
Bunlarin yani sira, ihracat Uzerindeki reel kur etkisinin zamana gore degisimi
de iktisat politikasi cercevesinde girdi olarak kullanilmasi nedeniyle ilgi ¢ekici
bir arastirma konusudur. Bu ¢ercevede, bu ¢alisma Turkiye'de ihracatin reel kur
esnekliginin zaman itibariyla degisimini Turk lirasinda belirgin deger
kayiplarinin yasandigi son yillari da kapsayan yakin dénemde ele almayi

amaclamaktadir.

GCalisma, Turkiye icin ge¢mis calismalardan toplam ihracatin yani sira
Turkiye'nin en cok ihracat yaptigl sektorler icin de ihracatin reel kur
esnekligindeki degisimleri ele almasiyla farklilasmaktadir. 2005C1-2020C1
donemi icin aciklayici degiskenler olarak ticaret ortaklarinin geliri ve reel efektif
doviz kurunu iceren standart bir ihracat talep denklemi ARDL modeli ile 40-
ceyreklik (10 yillik) kayan pencerelerde tahmin edilmektedir. Sonuclar,
Tarkiye'nin ihracatinin temel belirleyicisinin, ge¢mis calismalarda da ortaya

konuldugu gibi, ticaret ortaklarinin gelirindeki degisimler oldugunu



gostermektedir. Calismanin temel sorusuna iliskin bulgular ise Turkiye'nin
toplam altin hari¢ ihracatinin reel kur esnekliginin yakin dénemde artis
kaydettigine isaret etmektedir. Diger bir ifadeyle, ihracatin reel kur
degisimlerine duyarliligi son dénemde artmistir. S6z konusu artis, Turk
lirasinda belirgin deger kaybinin yasandigi 2018 yili ve sonrasinda daha
belirgindir. Bununla birlikte, ihracatin reel kur hareketlerine tepkisinin halen
Turkiye'nin ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimlere tepkisine kiyasla sinirli

oldugu not edilmektedir.

Sektorel ihracat icin tahminler, sektérlerin birbirinden farkh dinamikleri
nedeniyle farkhlagmakla birlikte, toplam ihracat icin elde edilen ihracatin reel
kur esnekliginde yakin donemde artis oldugu ydénundeki bulguyu teyit
etmektedir. Sektorlerin cogunda, 6zellikle Turk lirasinda belirgin deger kaybinin
gozlendigi yakin dénemi iceren pencerelerde, ihracatin reel kur hareketlerine
duyarhhigi hem mutlak deger olarak hem de istatistiksel anlamlilik olarak

artmistir.

GCalisma, reel kur hareketlerinin ihracata etkilerini ticaret kanah Uzerinden ele
almakta ve iktisat politikasi agisindan énemli bulgular sunmaktadir. Bununla
birlikte, bulgular degerlendirilirken calismada reel kur hareketlerinin ekonomi
uzerindeki etkileri konusunda kismi bir inceleme sunulduguna dikkat
cekilmelidir. Reel kurdaki degisimler uretim tarafindan ekonomiyi ticaret
kanalinin yani sira bilanco kanah veya finansal kanal Uzerinden de
etkilemektedir. Bu cercevede, firmalarin yabanc para cinsinden
yukumlulukleri, doéviz acik pozisyonlari ve Uretimde ithal girdiye bagimliliklari
gibi gostergeler reel kur hareketlerinin ekonomik etkilerini degerlendirirken
6nem arz etmektedir. Bulgulara gore politika c¢ikarimlari yapilirken reel kur
hareketlerinin ekonomi Uzerinde ticaret kanali disinda fiyat istikrari ve finansal

istikrar acisindan da etkileri oldugu dikkate alinmalidir. Ayrica, sektorlerin



cogunda ihracatin reel kur esnekliginde son doénemde artis kaydedildigi
gozlenmekle birlikte sektorler arasinda reel kur esnekliginin mutlak baytklagua
ve anlamhhgi acisindan farkliliklar bulunmaktadir. Bu cercevede, Turkiye'de
ihracatin temel Dbelirleyicisinin ticaret ortaklarinin gelirlerindeki degisimler
oldugu da gbz 6nunde bulunduruldugunda, ihracati tesvik etmek amaciyla

sektor bazl politikalarin tercih edilmesi faydali olacaktir.

Calismanin geri kalani su sekilde diizenlenmektedir. ikinci bélimde Tirkiye'de
ihracatin yakin ge¢cmisteki seyri reel kur hareketleriyle birlikte karsilastirmali
olarak ele alinmaktadir. Uclincii bélimde teorik olarak ihracatin temel
belirleyicileri sunulmakta, Turkiye ve diger ulkeler icin ihracat ile reel kur
iliskisine yonelik literatirdeki mevcut bulgular 6zetlenmektedir. Dérduncu
boliumde veri ve kullanilan yontem hakkinda detayl bilgi verilmekte, besinci
boliumde ise ekonometrik bulgular tartisiimaktadir. Son bélumde calismanin

sonuclari cercevesinde politika cikarimlarina yer verilmektedir.

2. lhracat Gorinimd

Turkiye'de altin harig¢ ihracatin 2005-2020 yillari arasindaki seyrine bakildiginda
ihracat hacminin uzun donemde artis egiliminde oldugu goézlenmektedir
(Grafik 1). S6z konusu egilim kuresel krizdonemi ve jeopolitik gelismelerin etkili
oldugu donemlerde kismen kesintiye ugramistir. Son dénemde altin haric
ihracatta COVID-19 salgini kaynakh duraklamanin ise nispeten hizli telafi

edildigi gozlenmektedir.



Grafik 1: Altin Harig ihracat (Mevsimsellikten Arindirilmis, Miktar, 2010=100)
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ABD Dolari cinsinden ihracatta da miktar cinsinden ihracattakine benzer bir
seyir gozlenmektedir (Grafik 2). Turkiye’nin ihracatinin kdresel finansal kriz
sonrasinda hizl toparlanamamasinin arkasinda ana ihracat ortagi olan Avrupa
Birligi ulkelerini etkileyen bor¢ krizi yatmaktadir. 2014-2016 doneminde ise
petrol fiyatlarindaki disus nedeniyle kuresel ticaretteki zayiflamanin yaninda
jeopolitik nedenler ihracatin zayif performans gdstermesine yol agmistir. Dolar
cinsinden ihracatin 2019 yilinda tarihi yuksek seviyesine c¢iktiktan sonra 2020
yilinda salgin  kaynakli  zayifladigi  gozlenmektedir. Bununla birlikte,
mevsimsellikten arindirnimis veriler salgin kaynakli kayiplarin 2020 yilsonu

itibariyla telafi edildigine isaret etmektedir.



Grafik 2: ihracat (Mevsimsellikten Arindirilmis, Milyar ABD Dolari)
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ihracattaki artis egilimi kismen kiresel dizeyde ticaretin genislemesinden
kaynaklanirken Turkiye'nin dunya ticaretindeki pazar payina iliskin gostergeler
ihracattaki kazanimlarin diger ulkelere kiyasla daha yuksek oldugunu ve
Turkiye’'nin pazar payinin artis egiliminde oldugunu gdstermektedir (Grafik 3).
2010 sonrasi donemde istikrarli seyreden pazar payl kazaniminin 2016
sonunda hiz kestigi, ancak 2018 yilinin ikinci yarisi itibariyla tekrar ivmelendigi
gozlenmektedir. S6z konusu déneme iliskin 6nemli bir diger gézlem ise 2010
sonrasinda ihracat pazar payinin belirgin artis kaydettigi donemler ile Turk
lirasinin reel olarak deger kaybettigi donemlerin &rtusmesidir (Grafik 4).
Nedensellik ile ilgili bir ¢cikarim yapmamakla birlikte nisbi fiyat gelismelerinin
sagladig rekabetcilik artisi ile ihracat pazarlarindaki pay artisinin benzer
egilimler izlemesi ihracat ve reel kur iliskisinin detayli bir sekilde ele alinmasini

gerekli kilmaktadir.



Grafik 3: Ticari Mal ihracati (Diinya Grafik 4: Reel Kur (TUFE Bazli, 2003=100)
ihracati icindeki Pay, 4-Ceyrek
Hareketli Ortalama)
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Not: Dinya mal ihracati icinde Turkiye'nin payl. Mal ihracati icinde imalat sektdrd yani sira tarimsal Grtnler (islenmis
veya islenmemis) ile madencilik Urlnleri (cevher madenler ve yakitlar) kapsanmaktadir.

Son yillarda rekabetcilik kazanimlari ile ilgili diger bir gbézlem ise ihracatgl ve
ithalatcl firma sayisindaki gelismelerdir. ihracatci ve ithalatc firma sayilarinin
yillar itibariyla seyrine bakildiginda, 2018 sonrasi dénemde ihracatci firma
sayisinin ithalatgi firma sayisini gectigi gézlenmektedir (Grafik 5). Son donemde
ithalat¢i firma sayisi yatay seyrederken ihracat¢i firma sayisi  artisini
surdurmustar. 2018 yilinin reel déviz kurunda belirgin dusus kaydedilen bir yil
oldugu goz é6nunde bulunduruldugunda, bu dénemde reel kur seviyesinin altin

haric ihracati destekledigi degerlendirilmektedir.



Grafik 5: ihracatgi ve ithalatg Firma Sayisi (Bin Adet)
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Not: Ozel Ticaret Sistemine (OTS) gore.

3. lhracatin Temel Belirleyicileri

Talep ve arz ydénunden ihracat miktarinin belirleyicileri Sekil 1'de
Ozetlenmektedir. Bu cercevede, talep yonunden ihracatin temel olarak iki
belirleyicisi bulunmaktadir. Bunlar, ticaret ortaklarinin bayime goérinimu ve
reel kurun sagladigi nisbi fiyat avantajidir. Arz ydontunden ise ihracati temelde
bir Glkenin Uretici kapasitesini temsil eden Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH), reel
kur ile temsil edilebilecek nisbi fiyat hareketleri ve Uretim maliyetlerini temsil
etmek Uzere reel birim Ucretler belirlemektedir. Talep ve arz yonlu belirleyiciler
disinda tarife ve kotalar, jeopolitik sorunlar ve cografi konum gibi unsurlar da
bir Ulkenin ihracat miktarini etkilemektedir. Bu c¢alismada ihracatin

belirleyicileri talep yonunden ele alinmaktadir.



Sekil 1: ihracatin Temel Belirleyici

1

Diger

Talep Yonla Arz Yonlu Unsurlar
/
Ticaret . : T T
—  GSYIH Ticaretin Isleyisi ile
Ortaklarinin P .
o llgili (Tarife ve kotalar,
Blylume - -,
Gorinim jeopolitik sorunlar,
orinuima S
Reel Kurun cografi konum vb.)
Reel Kurun - GTéerr(Te]IiSIIIZiEt;‘l%r
Temsil Ettigi y
Goreli Fiyatlar
Reel Birim
. o Ucret
Diger (Tuketici
——— tercihlerinde
degisim, vb.) Diger (Kapasite kisitlari, Gretim maliyetini

— etkileyen unsurlar, i¢ talep baskisi, kiresel
deger zincirleri, vb.)

Teorik olarak kuresel buyumede gdzlenen artislarin ihracati olumlu etkilemesi,
reel kurdaki artis kaynakli goreli rekabet glcindeki dususun ise ihracati azaltic
yonde etkilemesi beklenmektedir. Tablo 1'de Turkiye’de reel kurun ihracat
Uzerine etkilerini ele alan gecmis calismalar ve bu calismalarin bulgulari
Ozetlenmektedir. Tabloda ihracatin gelir esnekliginin mutlak deger olarak
ihracatin reel kur esnekliginden genellikle daha buyuk oldugu gozlenmektedir.
Gelir esnekligi tahminleri isaret olarak teorik beklentilerle uyumlu ve pozitiftir.
Ge¢mis bulgular, Turkiye'de ihracatin  ¢ogunlukla ticaret ortaklarinin
gelirlerindeki degisimlerden etkilendigi yonundedir. Yurt disi gelirin ihracat
Uzerinde belirleyici etkisi hakkinda gecmis calismalarda bir uzlasidan
bahsetmek mumkunken, reel kur hareketlerinin ihracat Uzerinde etkisine
yonelik uzlasi daha azdir. Ornegin, cogunlukla yakin dénemdeki calismalarda
ihracatin reel kur esnekligi teorik beklentilerle tutarl ve negatif olarak tahmin

edilirken oncesinde teorik beklentilerin aksine pozitif esneklik tahminleri
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bulunmaktadir.

Hatta bazi calismalarda ihracatin reel

istatistiksel olarak anlamli olmadigl sonucuna variimaktadir.

Tablo 1: ihracatin Reel Kur Esnekligi: Turkiye icin Ge¢mis Bulgular

kur esnekliginin

Calisma Dénem Yontem Reel Kur Esnekligi Gelir Esnekligi
Cosar (2002) 1989-2000, Ceyreklik  Panel Es butinlesme 0,43 4,53
Aydin ve dig. (2004)* 1987-2003, Ceyreklik Es butinlesme -1,11 1,85
Sarikaya (2004)*  1989-2003, Ceyreklik Es butinlesme 0,56 1,45
Simsek ve Kadilar i o i
(2005) 1970-2002, Yilhk Es butinlesme 1,68 0,21
Aydin ve dig. (2007) 1987-2006, Ceyreklik Kalman Filtresi (-0,35,-0,09) (0,30, 0,45)
Togan ve Berument -
(2007) 1970-2005, Yilhk Es butinlesme 0,34 3,41
Binath ve Sohrabji ;554 5008, ceyrekiik Es butinlesme 1,64 1,42
(2009)
Sayg'("zgf f)ayg"' 1987-2008, Ceyreklik ~ Panel Es butinlesme 1,78 0,52
Goger ve Elmas (2013) 1989-2012, Ceyreklik Es butinlesme 0,27 2,07
Ozmen ve Yolcu- . -
Karadam (2014) 1994-2013, Ceyreklik Es biitiinlesme (-0,86,-0,52) (4,95, 5,49)
Berument ve dig. Gérindrde liskisiz
(2014) 1996-2009, Aylik Regresyon (-4,50, 2,16) (-1,11, 6,52)
Gulha "(‘;gff)fatg”ar 2003-2013, Ceyreklik VAR (-0,90,-0,70) (0,97, 5,30)
Bozok ve dig. (2015) 2005-2013, Ceyreklik ~ Panel Es buttiinlesme (-1,56,-0,27) (1,44, 3,35)
Gulha ve dig. (2016)  2003-2013, Yillik Sistem GMM (-0,18,0,07) (1,51, 3,56)
Gul (2018) 2004-2016, Aylik NARDL, Panel ARDL (-0,40,-0,36) (0,64, 5,45)
lossifov ve Fei (2019) 1998-2017, Ceyreklik ARDL, NARDL (-0,73, 0,04) (1,85, 3,06)
Celgin ve dig. (2019) 2003-2017, Ceyreklik Hata Duzeltme Modeli -0,21 3,35

* Arz yéninden ihracat modeli tahmin etmektedirler.

Toplulastiriimis veri ile yapilan analizlerde reel kur hareketlerinin ihracat
Uzerinde anlamli etki géstermedigi bulgusu, konunun Ulke/sektér detayinda ele
alinmasina neden olmustur.’ Ornegin Culha ve Kalafatcilar (2014) Vektor
Otoregresyon (VAR) ydntemi ile 2003-2013 ddénemini ele aldiklari
calismalarinda Avrupa Birligi'ne (AB) inracatin temel belirleyicisinin yurtdisi gelir
oldugunu, bolgeye ihracat Uzerinde reel kur hareketlerinin istatistiksel olarak
anlaml etkisi olmadigini ortaya koymaktadirlar. Orta Dogu ve Kuzey Afrika
(ODKA) bdlgesi icin ise sonuclari zit yondedir. Bélgeye ihracatin yurtdisi gelir

esnekliginin istatistiksel olarak anlamsiz oldugunu, reel déviz kurunun ise

" Son on yilda Turkiye’nin ihracati hem sektorel hem de bolgesel olarak 6nemli degisimler kaydetmistir. Bu ¢ercevede,
Ek Grafik 1 ve Grafik 2 sektdrel ihracatin bélgesel kompozisyonunu sirasiyla 2020 ve 2010 yillar igin sunmaktadir.
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bolgeye ihracat Uzerinde anlamli ve negatif etkisi oldugunu not etmektedirler.
2005-2013 ddénemi icin Panel ARDL yontemi kullanarak bdlgesel duzeyde
ihracatin belirleyicilerini inceleyen Bozok ve dig. (2015) ihracatin yurt disi gelir
esnekliginin AB ve diger gelismis Ulkelerde gelismekte olan ulkelere kiyasla
daha vylksek oldugunu bulgulamaktadir. Ote yandan, ihracatin fiyat
esnekliginin ODKA bolgesinde en yuksek seviyede olduguna ydnelik bulgular
sunmaktadirlar. Son olarak, Gul (2018) calismasinda 2004-2016 dénemi icin
dogrusal olmayan ARDL ve Panel ARDL yontemleri kullanmakta ve ihracatin
reel kur esnekliklerinin Ulkeler bazinda olduk¢a degiskenlik gosterdigini ortaya
koymaktadir. Reel kurun ihracat Uzerinde asimetrik etkilerine iliskin ise Turk
lirasindaki deger kazanci ve deger kaybinin, tlke dizeyinde altin haric¢ ihracata
etkilerinin farklilastigini ve asimetri goézlenen dulkelerin c¢ogunda, deger
kazancinin ihracat Gzerinde daha etkili oldugunu raporlamaktadir. Ozetle yakin
donemdeki calismalarda Turkiye'nin AB'ye ihracatinin temel olarak gelir,
ODKA'ya ihracatinin ise fiyat veya kur esnekliklerinden etkilendigi ortaya
konulmaktadir. Ayrica, son dénemde kur hareketlerinin ihracati asimetrik

etkileyebilecegi de bulgulanmistir.

Uluslararasi duzeyde ihracatin reel kur esnekligini tespit etmeye yonelik yakin
donemde yapilan calismalar ise Tablo 2'de 6zetlenmektedir. Caligmalarda
ihracatin reel kur esnekligi cesitli ydnlerden ele alinmaktadir. Ornegin, Ahmed
ve dig. (2015) ihracatin reel kur esnekliginin zaman icinde kuresel deger
zincirlerine daha fazla entegrasyon ile mutlak deger olarak 1,1 seviyesinden 0,6
seviyesine geriledigini not etmektedir. Ancak sonrasinda Leigh ve dig. (2017) ile
Adler ve dig. (2019) kuresel deger zincirlerine entegrasyonun ihracatin reel kur
esnekligini azalttig bulgusunun gecerli olmadigini, reel kur esnekliklerinin ele

aldiklarr dénemlerde istikrarh oldugunu ifade etmektedirler.
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Tablo 2: ihracatin Reel Kur Esnekligi: Uluslararasi Bulgular

.. . Reel Kur Yurt Disi Gelir
Gahsma Donem Yontem Esnekligi Esnekligi
A.kjmed ve 1996—'_201 2,46 Panel Veri 0,62 123
dig. (2015) Ulke Regresyonlari
Leigh ve 1989-2014, 60 Panel Veri 033
dig. (2017) Ulke Regresyonlari '
Berthou ve 2001-2011, 11 Panel Veri
Dhyne Avrupa ulkesinden Regresvonlar (-0,50, -0,80) (1,06, 1,38)
(2018) firmalar gresy
Thorbecke 1992-2016, 17 Panel Veri
ve Salike Buyuk ihracatgl Resresvonlart (-1,26, 0) (0, 3,60)
(2018) Gilke gresy
Adler ve 2000-2014, 37 Panel Veri 035
dig. (2019) Ulke Regresyonlar '
Bussiereve  1995-2012, 51 ULkaenif\Z/':Sa (117 0,08
dig. (2020) Ulke Reg T

Uluslararasi literaturde reel kur taniminda kullanilan fiyat endeksinin esneklik
tahminleri Uzerinde sinirli da olsa etkisi olabilecegini gosteren calismalar ile
ihra¢ mallarin teknoloji seviyesi ile reel kur esnekligi arasinda iliski olabilecegini
dne suren calismalar da mevcuttur. Bu cercevede Avrupa i¢in isglict maliyeti
bazli reel kur endeksi ile elde edilen esnekliklerin TUFE bazli reel kur endeksi ile
elde edilenlerden daha dusuk oldugu goézlenmektedir (Berthou ve Dhyne,
2018). Teknoloji seviyesi ve esneklik iliskisi agisindan ise drunlerin teknoloji
seviyesi arttikca reel kur esnekliklerinin dUstigu bulgusu ortaya konulmaktadir

(Thorbecke ve Salike, 2018).

Son olarak oldukca genis bir Ulke seti ile calisan Bussiere ve dig. (2020)
gelismekte olan Ulkelerde ihracatin nominal kur esnekliginin mutlak deger
olarak ortalama 0,4 civarinda oldugunu bulgulamaktadir. Yurt i¢i ve yabanci
ulkelerdeki enflasyon kontrol edildiginde, yani reel kur esnekligi tahmin

edildiginde, bulgularin degismedigi not edilmektedir.
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4. Verive yontem
Goldstein ve Khan (1985) calismasi takip edilerek yurt i¢ci mallar ile ihrac
mallarinin tam ikame olmadigl varsayimina sahip standart bir ihracat talep

fonksiyonu asagidaki gibi formule edilebilir:
Y=f (iakb, reer) (1)

Bu modelde'Y, altin haric ihracat miktarini, iakb, ihracat agirlikl kiiresel buyume
endeksini, reer ise reel efektif doviz kurunu temsil etmektedir. 2005C1-2020C1
dénemini ele alan bu calismada Turkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan
yayimlanan toplam ve sektérel ihracat miktar endeksleri kullanilmaktadir.
Turkiye'nin  ticaret ortaklari  bUyumesinin ihracat paylarina goére
agirhiklandirildigr ihracat agirhkli kiiresel buyume endeksi Eren ve Yavuz (2020)
calismasini temel almaktadir. Reel kur serileri Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanmaktadir. Baz tahminlerde tuketici fiyat
endeksi (TUFE) bazli reel kur endeksi kullanilmakla birlikte birim isgticii maliyeti
bazl reel kur, Uretici fiyat endeksi (UFE) bazli reel kur, TUFE-gelismekte olan
ulkeler bazl reel kur ve TUFE-gelismis Ulkeler bazli reel kur endekslerinden de
bulgularin  saglamhg  acisindan  faydalanilmaktadir.  Butun  seriler

mevsimsellikten arindirilmistir.

Tablo 3 tahminlerde kullanilan temel serilerin dzet istatistiklerini sunmaktadir.
Kisa donem modellerinde, dissal kontrol degiskeni olarak istatistiksel
anlamhhklarina bakilarak yer verilen ihracat fiyat endeksi, ara mali ithalati
miktar endeksi ve Euro/Dolar paritesi de tabloda yer almaktadir. ihracat
fiyatlarinda meydana gelebilecek belirgin degisimlerin hem ithalat¢i tarafin
talebi hem de ihracatc¢i firmalarin arzi Uzerinde kisa doénemli etkilerde
bulunabilecegi degerlendirilmektedir. Ara mali ithalati ise salgin ddoneminde de
tecrube edildigi gibi hammadde temini kaynakli olarak kisa vadede Uretim ve

ihracati etkileyebilmektedir. Son olarak, Turkiye'nin ihracatinin yaklasik yarisini
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Avrupa Ulkelerine vyaptigi dusunuldugunde Euro/Dolar paritesindeki

degisimlerin kisa vadeli etkileri de g6z édntinde tutulmaktadir.

Tablo 3: Ozet istatistikler

Degisken Goézlem Sayisi  Ortalama Std.Sapma Min. Maks.
Altin Haric ihracat Miktar Endeksi 61 4,74 0,22 432 512
ihracat Agirlikli Kiresel Buyume Endeksi 61 5,07 0,10 4,87 5,23
TUFE Bazh Reel Kur 61 4,63 0,15 423 484
Birim i§chU Maliyeti Bazli Reel Kur 61 4,66 0,15 4,24 4,85
UFE Bazli Reel Kur 61 4,60 0,11 429 475
TUFE (GOU) Bazl Reel Kur 61 4,48 0,18 4,06 4,75
TUFE (GU) Bazli Reel Kur 61 4,73 0,14 432 4,92
ihracat Fiyat Endeksi 61 4,59 0,09 4,43 483
Ara Mali ithalati Miktar Endeksi 61 4,74 0,20 4,31 5,10
Euro/Dolar Paritesi 61 1,27 0,12 1,06 1,56

Not: GOU: Gelismekte Olan Ulkeler, GU: Gelismis Ulkeler. Parite disindaki degiskenler logaritmik olarak
tanimlanmistir.

(1) nolu ihracat talep fonksiyonuna gére olusturulan tahmin modeli Gecikmesi
Dagitiimis Otoregresif Model (Autoregressive Distributed Lag-ARDL) yontemi ile
tahmin edilmektedir. Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran ve dig. (2001)
calismalari dogrultusunda ARDL yaklasimi ¢ercevesinde hata duzeltme modeli

olarak ifade edilen ekonometrik tahmin modeli asagida sunulmaktadir:

AlnX; =y + y1InXe_q + yzlnYtjil + y3InRER;_; + Z?zl oiAlnX,_; + Z?:o qoiAlnth_i +
?=0 8i AlnRERt_l- + 19t (2)

Bu denklemde X, ceyreklik frekansta altin hari¢ ihracat miktarin, th ihracat
agirlikl kuresel buyume endeksini, RER reel efektif doviz kurunu temsil

ederken, 9, rassal hata terimidir.

Tahminlerde kullanilan ARDL ydnteminin diger esbutlinlesme ydntemlerine
kiyasla bazi avantajlari bulunmaktadir. Oncelikle, ARDL yontemi degiskenler
arasindaki kisa ve wuzun doénem dinamiklerinin tek bir denklemle
modellenebilmesine ve siradan en ktcuk kareler (Ordinary Least Squares-OLS)
yontemi ile tahmin edilmesine olanak vermektedir. Yontemin diger avantaji,

degiskenler arasinda uzun dénemli iliskiyi test etmek icin degiskenlerin
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hepsinin ayni mertebeden butunlesik olmasini gerektirmemesidir. Yani, bu
yonteme gore degiskenlerin herhangi biri ikinci dereceden butunlesik, 1(2),
olmadik¢a ayni denklemde yer alabilmektedir. Son olarak, ARDL ydnteminin
degiskenlerin i¢sellik derecesinden bagimsiz olarak sapmasiz uzun dénem

esneklikleri Urettigi de literatirde not edilmektedir (Harris ve Sollis, 2003).

Altin hari¢ ihracat ve sektorel duzeyde ihracat icin talep modelleri ARDL
yontemi ile 2005C1-2020C1 doéneminde 40-ceyreklik kayan pencerelerde
tahmin edilmektedir. Kayan pencerelerde elde edilen tahminler ihracatin reel
kur esnekliginin zaman icinde nasil degistigi hakkinda yorum yapiimasina
imkan vermektedir. Yakin donemde, lossifov ve Fei (2019) Turkiye'de ihracat ve
ithalatin reel kur ile iliskisini calismamizdakine benzer sekilde ARDL yontemi ile
42-ceyreklik kayan pencerelerde tahmin etmektedir. Calismamizin s6z konusu
calismadan farklarindan biri reel kurda belirgin diststun gerceklestigi 2018
yilini da kapsayan daha guncel bir zaman arahgini gbéz &nunde
bulundurmasidir. Ayrica, s6z konusu c¢alismadan farkli olarak calismamizda
Turkiye'nin en ¢ok ihracat yapan 10 sektoru icin de reel kur hareketlerinin
ihracat Gzerindeki etkisi ele alinmakta ve sektérel dizeyde guncel bulgular

sunulmaktadir.

5. Bulgularin Yorumlanmasi

Altin hari¢ ihracatin belirleyicilerine yonelik ihracat talep denklemleri 40-
ceyreklik pencerelerde kisa ve uzun dénem dinamiklerini iceren ARDL modeli
ile tahmin edilmektedir. Modellerin tahmini 6ncesinde serilerin birim kok icerip
icermedigi test edilmis ve herhangi bir serinin ikinci dereceden buatunlesik, 1(2),
olmadigi gézlenmistir. Modellerde degiskenlerin gecikme sayilarinin (g, p ve n)
belirlenmesinde AIC ve BIC gibi bilgi kriterlerinden yararlaniimaktadir.
Degiskenler arasinda uzun dénem iliskisi olup olmadig| Pesaran ve dig. (2001)

tarafindan gelistirilen sinir testi ile sinanmaktadir. Altin haric ihracat, ihracat
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agirlikli kuresel buyuime ve reel efektif doviz kuru degiskenleri arasinda uzun
donem iliskisi olmadigl yénundeki bos hipotez modellerin genelinde
reddedilmektedir. Bu ¢ercevede, degiskenler arasinda uzun dénem iliskisinin

varhgi teyit edilmekte ve uzun dénem katsayilari yorumlanabilmektedir.

Grafik 6 ihracatin zamana bagli degisen uzun dénem reel kur esnekliklerini
sunmaktadir. Zamana bagli uzun dénem esneklik tahminleri ihracatin reel kur
esnekliginin o6zellikle Turk lirasinda 2018 yilindaki belirgin deger kaybindan
sonra arttigina ve tarihi yuksek kabul edilebilecek seviyelerde gerceklestigine

isaret etmektedir.?

Grafik 6: Altin Harig ihracatin Reel Kur Esnekligi
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Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari.

Farkl reel kur tanimlarina kargi bulgularin saglamligini test etmek amaciyla
temel ihracat talep modeli alternatif reel kur endeksleri ile hem butin
orneklem doénemi (2005C1-2020C1) icin hem de 40-¢ceyreklik en son kayan
pencere dénemi (2010C1-2020C1) icin tahmin edilmistir. Tablo 4 tahmin
sonuclarini karsilastirmali olarak sunmaktadir. Bulgular, reel kur tanimindan

bagimsiz olarak hem buatun 6rneklem doneminde hem de gdrece daha yakin

2 Sonuglarin kayan pencere sayisina gore hassas olup olmadigini test etmek amaciyla model 36-ceyreklik (9 yil) ve 44-
ceyreklik (11 yil) pencerelerde de tahmin edilmistir. Ek Grafik 3 ve 4'de sunulan tahminler, bulgularin kayan pencere
sayisina karsi direncli oldugunu gostermektedir.
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donemde Turkiye'de altin hari¢ ihracatin temel belirleyicisinin Turkiye'nin

ticaret ortaklarinin gelirindeki degisimler oldugunu gostermektedir.

Tablo 4: ihracat Talep Denklemi Tahminleri: Farkh Reel Kur Tanimlariyla

2005-2020 Donemi 2010-2020 Donemi
Altin Harig ihracat ) (2) 3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10)
ihracat Agirlikli
Kuresel Buyume 1,98™* 2,04 1,87"" 1,677 2,10 1,01™ 1,11 1,00™ 0,86 1,15™
(0,21) (0,18) (0,24) (0,31) (0,16) (0,48) (0,46) (0,43) (0,44) (0,49)
TUFE Bazli Reel Kur ~ -0,20 -0,54"*
(0,15) (0,24)
Birim isgiicii Maliyeti
Bazli Reel Kur -0,17 -0,47**
(0,13) (0,22)
UFE Bazl Reel Kur -0,39 -0,79*
(0,24) (0,31)
TUFE (GOU) Bazli
Reel Kur -0,35" -0,63™*
(0,19) (0,22)
TUFE (GU) Bazli Reel
Kur -0,13 -0,46"
(0,12) (0,23)

Hata DUzeltme
Terimi -0,28"* -0,28"* -0,29"* -0,30™*" -0,28™* -0,36™" -0,35""* -0,39™* -0,42""*" -0,33*"
(0,09) (0,099 (0,09 (0,08 (0,09 (0,12) (0,172) (0,12) (0,12) (0,12)

Sabit Terim -1,23* -1,36°  -0,85 -064 -1,44™ 0,79 0,48 1,30 1,35 0,38
(0,71) (0,70) (0,81) (0,81) (0,67) (1,74 (1,06) (1,20) (1,18) (1,10)

Gozlem Sayisi 60 60 60 60 60 40 40 40 40 40
R-2 0,59 0,58 0,59 0,61 0,58 0,44 0,44 0,46 0,47 0,42
Adj. R2 0,54 0,53 0,54 0,56 0,53 0,32 0,31 0,34 0,36 0,29

Standart hatalar parantez icinde bulunmaktadir.
**% p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10

ihracatin reel kur esnekligi acisindan ise yakin dénem (2010-2020) ile goérece
daha uzun dénem (2005-2020) arasinda bir ayrisma oldugu dikkat cekmektedir.
Turk lirasindaki deger kaybinin daha belirgin oldugu son yillara daha fazla
agirlik veren yakin dénem tahminleri, alternatif reel kur tanimlariicin altin haric
ihracatin reel kur esnekliginin istatistiksel olarak anlaml olduguna isaret
etmektedir. 2005-2020 déneminin batind icin yapilan tahminler ise TUFE
(GOU) bazli reel kurun kullanildigi model disinda ihracatin reel kur esnekliginin

istatistiksel olarak anlamli olmadigl yonundedir. Bu cercevede, gecmiste
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Turkiye'nin toplam ihracati icin reel kur esnekligini tahmin eden ve istatistiksel
olarak anlamli olmayan esneklikler ortaya koyan calismalarla kiyaslandiginda
calismamizda yakin dénemde ihracatin reel kur esnekliginin arttigi bulgusuna
ulasiimaktadir. Tarkiye icin tahmin edilen ihracatin reel kur esnekliklerinin
Tablo 2’'de sunulan uluslararasi dizeyde yakin dénemde yapilan ¢alismalarda
elde edilen ortalama/ortanca esneklik degerlerine yakin oldugu

gozlenmektedir.

Toplam ihracat icin elde edilen bulgular, benzer bir ydntem kullanarak Turkiye
icin ihracat ve ithalatin reel kur esnekliklerini tahmin eden lossifov ve Fei (2019)
calismasinin bulgulari ile uyumludur. S6z konusu calisma, 2008 kuresel krizi
sonrasl reel kurun ihracat Uzerindeki etkisinin arttigini, bu nedenle iliskiyi ele
almakta 1998 yilindan baslattiklari batan 6rneklem dénemini géz 6nunde
bulundurmanin yaniltici olacagini not etmektedir. Nitekim calismada 2011 yili
sonrasindaki gozlemlerin reel kur esnekliginin teorik olarak tutarli olan negatif
isaretli tahmin edilmesinde etkili oldugu ortaya konulmaktadir. S6z konusu
donem, reel kur endeksinin dusus egilimi sergiledigi déonemi kapsamaktadir.
Galismamiz, 2017 yilina kadarki donemi ele alan lossifov ve Fei (2019)
calismasindan farkli olarak Turk lirasinda belirgin deger kaybi gerceklesen 2018
yili ve sonrasini da kapsamaktadir. Ayrica, lossifov ve Fei (2019) yalnizca toplam
ihracat icin ARDL yontemi ile kayan pencerelerde reel kur esnekliklerini tahmin
ederken, calismamiz toplam ihracatin yani sira Turkiye’'nin en cok ihracat
gerceklestirdigi on sektor icin de benzer ydéntemle ihracatin reel kur

esnekliklerini elde etmektedir.

ihracatin reel kur esnekliginde altin haric ihracat icin yakin dénemde gézlenen
artisin sektorel duzeyde nasil bir gérinum izledigini incelemek amaciyla ihracat
talep denklemi sektorler itibariyla tahmin edilmektedir. Bu amacla Turkiye'de

son yillarda (2018-2020 ortalamasi) en ¢ok ihracat gerceklestiren 10 sektor
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secilerek 2005C1-2020C1 dénemi ile 2010C1-2020C1 déneminde, yani en son
40-ceyreklik pencerede, ARDL modeli tahmin edilmekte ve elde edilen uzun
dénem reel kur esneklikleri Tablo 5'de sunulmaktadir.® Bu tahminlerde, bagimli
degisken olarak mevsimsellikten arindirilmis sektérel ihracat miktar endeksleri
kullanilmaktadir. Yurt disi gelir degiskeni baz tahminlerde kullanilan ihracat
agirhikl karesel buyume degiskenidir. Sonuclarin saglamhgi acisindan sektorel
ihracat icinde ticaret ortaklarinin paylarini dikkate alan alternatif bir yurt disi
gelir degiskeni de olusturulmus; ancak bu degisken kullanilarak elde edilen
bulgularin temel tahminlere kiyasla niteliksel olarak degismedigi gdézlenmistir.
Tahminlerde reel kur degiskeni olarak ise TUFE bazli reel kur endeksi

kullanilmaktadir.

Tablo 5: Sektérel ihracatin Reel Kur Esneklikleri

Uzun D6nem Kur Esnekligi Kisa D6nem Kur Esnekligi

2005-2020 2010-2020 2005-2020 2010-2020
Altin Harig -0,2 -0,6 -0,1 0,0
Gida 0,1 -0,6 -0,1 -0,1
Tekstil -0,2 -1,2 0,0 0,1
Giyim -0,6 -0,5 0,1 0,2
Kimya -0,4 -0,7 -0,2 0,0
Kauguk-Plastik -0,3 -0,7 0,0 0,0
Ana Metal -0,2 -0,3 0,7 0,1
Fabrikasyon Metal -0,6 -1,5 -0,2 -0,1
Makine-Ekipman -1,8 -1,8 -0,2 0,0
Elektrikli Techizat 0,2 -0,6 -0,1 0,0
Tasit -0,9 -1,0 0,4 0,4

Not: Kirmizi ile gosterilen degerler istatistiksel olarak anlamhidir.

Tablo 5'de goraldugu Gzere ihracatin reel kur esnekligi tim doénem (2005-2020)
boyunca genellikle istatistiksel olarak anlaml elde edilmezken, son déneme
daha fazla agirlik verildiginde (2010-2020) hem altin hari¢ ihracat genelinde
hem de sektorlerin yarisindan fazlasinda ihracatin reel kura duyarliliginda
istatistiksel olarak anlaml artislar kaydedilmistir. Kisa donemde ise reel kur

esneklikleri genellikle istatistiksel olarak anlamli degildir. ihracat kararlarinin

3 Son bes yilin ortalamasina gore Turkiye'nin ihracatinda dnde gelen dort sektor (tasit, ana metal, giyim ve tekstil)
ihracati icin zamana gore degisen uzun dénem reel kur esneklikleri Ek Grafik 5-Ek Grafik 8'de sunulmaktadir.
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cok kisa dénemlerde alinmadigl, piyasalara girisin veya ihracat miktarini
artirmanin sabit maliyetleri ile girdi kaynakli degisken maliyetleri oldugu
dusunuldugunde ihracat miktarinin reel kur hareketlerine uyum saglamasinin
kisa ~dobnemden ziyade orta ve uzun vadede gerceklesmesi
anlamlandirilmaktadir. Calismamizin sektérel duzeydeki bulgulari ihracatin
reel kur esnekliginin toplam ihracat icin yakin donemde arttigi bulgusunu teyit
etmektedir. Bununla birlikte, ihracatin reel kur esnekliginin tekil sektorler icin
farklilastigini ortaya koyan bu calismada s6z konusu farklilasmanin nedenlerine
yonelik bir inceleme yer almamaktadir. Bu kapsamda, sektorel dtuzeyde reel kur
esnekliklerindeki farklilasmanin arkasinda yatan nedenleri anlamaya ydnelik
ihra¢c mallarinin teknoloji seviyesi, ithal girdi bagimhhg ve yabanci para
cinsinden borc¢luluk vb. unsurlari da géz 6nunde bulunduran sektér ve firma
duzeyinde calismalarin yapilmasi faydali olacaktir. Nitekim Uretimin ve
ihracatin ithal girdi yogunlugu konusunda yakin dénemli calismalar (Ozcan-Tok
ve Seving, 2019; Akgunduz ve Fendoglu, 2019; ve Erduman ve dig., 2020)
cercevesinde degerlendirildiginde, 2020 yili ilk ceyregi itibariyla ihracatin reel
kur esnekligindeki artislarin ithal girdi bagimhhgr nispeten daha dusuk
sektorlerde (gida ve tekstil gibi) ithal girdi bagimhligi daha yuksek sektorlere
(kimya, kaucuk plastik ve ana metal gibi) kiyasla daha fazla oldugu
gozlenmektedir. Bu ise, sektdrel duzeyde nisbi fiyat degisimlerine uyum
saglama konusunda ithal girdiye daha az bagimli sektorlerin gérece daha esnek

oldugu seklinde yorumlanabilir.

Turk lirasinda 2017 ve 2018 yillarindaki birikimli reel deger kaybi, ¢cogunlugu
2018 yihinda gerceklesmis olmak Uzere, yaklasik yuzde 24 seviyesindedir. Bu
cercevede, yakin donem orneklemi 2018 yili ve sonrasi harig tutulacak ve dahil
edilecek sekilde iki doneme ayrilmakta ve tahminler tekrarlanmaktadir. Tablo
6'da yer alan tahminler ihracatin reel kur esnekliklerindeki degisimin yakin

donem verilerinin etkisiyle gerceklestigi bulgusunu desteklemektedir.
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Tablo 6: Sektérel ihracatin Reel Kur Esneklikleri

Uzun D6nem Kur Esnekligi Kisa Donem Kur Esnekligi

12010-2017 | | 2010-2020 i  2010-2017 _ 2010-2020
Altin Harig -0,4 -0,6 -0,1 0,0
Gida -0,6 -0,6 -0,2 -0,1
Tekstil -1,5 -1,2 0,1 0,1
Giyim -0,5 -0,5 0,2 0,2
Kimya -0,3 -0,7 0,0 0,0
Kauguk-Plastik -0,9 -0,7 -0,1 0,0
Ana Metal -0,2 -0,3 04 0,1
Fabrikasyon Metal -2,0 -1,5 0,0 -0,1
Makine-Ekipman -1,4 -1,8 0,0 0,0
Elektrikli Techizat -1,9 -0,6 0,0 0,0
Tasit -0,9 -1,0 0,5 0,4

Not: Kirmizi ile gosterilen degerler istatistiksel olarak anlamhdir.

Ozetle zamana gore degisen esneklik tahminleri, son yillarda Turk lirasindaki
reel deger kaybi sonrasinda ihracatin reel kur esnekliginin istatistiksel
anlamliliginda ve mutlak bayuklugunde artisa isaret etmektedir. Bu ¢ercevede
reel kurun seviyesindeki belirgin dususun Turkiye'nin ihra¢ mallarina talebi
artirdigl degerlendirilmektedir. Sektérlerin birbirinden oldukca farkli yapilari
oldugundan reel kur esnekliklerinin anlamliliklari ve mutlak olarak buyuklukleri
degismekle birlikte ¢cogunlugunda daha yakin donemde reel kurun ihracat

Uzerindeki etkisi artmistir.

Calismada elde edilen bulgular dikkatle ele alinmalidir. Toplam ve sektorel
ihracat icin makro dizeyde zaman serisi yontemleriyle elde edilen bulgular reel
kurdaki deger kaybinin ticaret kanali Uzerinden ihracati artirdigina isaret
etmektedir. Reel kur hareketlerinin ihracat Uzerinde yakin dénemde artan
etkisi bulgulanmakla birlikte Turkiye’de ihracatin temel belirleyicisinin ticaret

ortaklarinin gelirindeki degisimler oldugu tekrar not edilmelidir.

Bununla birlikte, Uretim yonunden bakildiginda reel kur hareketleri firmalari,
dolayisiyla ekonomiyi, sadece ticaret kanal Uzerinden etkilememektedir. D6viz
aclk pozisyonu taslyan ve yuksek seviyede yabanci bor¢luluga sahip firmalar
icin reel kurdaki hareketler finansal kanal Uzerinden firma bilancolarini,

dolayisiyla  firmalarin  Uretim, yatinm ve ihracat gibi kararlarini
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etkileyebilmektedir. Bu cercevede, reel kur hareketlerinin ekonomiye uretim
acisindan toplam etkisi hem ticaret hem bilango kanallarini ele alan bir ¢calisma
ile ortaya konulabilir. Ote yandan, reel kur hareketlerinin fiyat istikrar ve
finansal istikrar acisindan etkileri g6z 6ninde bulunduruldugunda reel kurdaki
degisimlerin ekonomi geneline yansimalarinin ortaya konulmasi daha detayli

bir bakis acisini gerektirmektedir.

Son olarak, cahismamiz ihracatin reel kur esnekliginde yakin dénemde artis
oldugu bulgusunu not etmekle birlikte artisin nedenleri ayri bir calismada ele
alinmahdir. S6z konusu artis arkasinda yatabilecek iki neden tartismaya
acilabilir. Bunlardanilki, Turk lirasinda gozlenen uzun sureli deger kaybi sonrasi
belirli bir reel kur esik seviyesinin asilmasiyla ticaret acisindan daha avantajli
reel kur duzeylerine gelinmis olabilecegidir. Bu c¢ercevede, Turk lirasindaki
birikimli deger kaybi dncesinde kurdaki hareketler ithalat¢ilar agisindan nisbi
olarak pahali oldugu degerlendirilen Turk ihra¢ mallarinin  miktarini
etkilemezken daha yakin dénemde Turkiye'den mal ithal edenlerin fiyat
hareketlerine daha fazla tepki verdigi dne surulebilir. Elbette, s6z konusu esik
reel kur seviyesini tespit etmek i¢cin konuya hem ticaret kanali hem de bilan¢o
kanalini goz 6nunde bulunduran bir yontemsel cerceve ile yaklasiimalidir. Eger
s6z konusu esik degerinden bahsedilecekse, bu seviyenin sektorler itibariyla
degisebilecegi de gbéz o6nunde bulundurulmalidir. ihracatin reel kur
esnekliginde yakin donemdeki artisi aciklamaya yonelik tartismada 6One
srulebilecek diger bir husus ise TUFE bazl reel kur endeksinin bilesiminde
zaman icerisinde gézlenen degisimdir. Endeksin icinde gelismis ve gelismekte
olan ulke reel kurlarinin agirliginin 6zellikle son on yilda gelismekte olan Ulkeler
lehine degistigi gozlenmektedir. Turkiye icin gecmis calismalarda gelismekte
olan ulkelere yapilan ihracatin reel kur hassasiyetinin daha yuksek oldugu

bulgulanmaktadir. Bu c¢ercevede, ihracatin reel kur esnekliginde son
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donemdeki artista endekste reel kur duyarliiginin daha yuksek oldugu

bolge/sektdrlerin payindaki artisin da etkili olabilecegi degerlendirilmektedir.

6. Sonug

Bu ¢alisma reel kur hareketlerinin TUrkiye'nin ihracati Gzerindeki etkilerini yakin
dénemi de dikkate alarak ele almaktadir. ihracatin zamana bagli degisen reel
kur esneklikleri hem toplam ihracat hem de Turkiye'nin en cok ihracat
gerceklestirdigi on sektdr icin kayan pencerelerde tahmin edilmektedir.
Sonuglar, Turk lirasinda 2017 ve 2018 yillarindaki birikimli deger kaybinin
ardindan ihracatin reel kur esnekliginin artis kaydettigine isaret etmektedir.
2018 sonrasinda ihracatin reel kur esnekligi hem istatistiksel olarak anlamli
hem de gec¢mis calismalarda ortaya konan duzeylerden daha yuksek
gerceklesmistir. Ayrica, Turkiye’'nin ana ihracatcl sektdrlerinde ihracatin reel
kur esnekligi farkhlasmakla birlikte yakin dénemde sektorlerin ¢ogunda
esnekligin nispeten yuksek oldugu go6zlenmektedir. Bununla birlikte,
Turkiye'nin ihracatinin temel belirleyicisi halen ticaret ortaklarinin gelirlerindeki
degisimlerdir ve reel kur hareketlerinin ihracat Uzerindeki etkisi yakin ddonemde

artmakla birlikte dis gelirin etkisine kiyasla daha sinirlidir.

ihracatin reel kur esnekliginde veya reel kur hareketlerine duyarliliginda yakin
donemde gozlenen artista Turk lirasinda son yillarda gozlenen birikimli reel
deger kaybinin etkili olabilecegi degerlendirilmektedir. Bu cercevede, sonuclar
Turkiye'nin ihracat yaptigl mallarin niteligi ve Turk lirasinin nisbi degeri birlikte
degerlendirildiginde Turkiye’den mal satin alan ithalatcillarin Tark lirasinin
degerinin reel olarak daha dustk oldugu yakin dénem itibariyla reel kur

hareketlerine daha fazla 6nem verdikleri seklinde yorumlanmaktadir.

Sonuclar yorumlanirken calismanin reel kur hareketlerinin ekonomi Uzerinde
ticaret kanali yoluyla etkilerine odaklandigi g6z 6nunde bulundurulmaldir.

Bununla birlikte, reel kur hareketleri firmalari ayrica bilanco kanali Gzerinden
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de etkilemektedir. Firmalar ddviz acik pozisyonlari, yabanci para borcluluklar,
uretimlerinin ithal girdilere bagimlihgi gibi gostergeler Gzerinden de reel kur
hareketlerinin etkilerine maruz kalmaktadirlar. S6z konusu etkiler ise firmalarin
uretim, yatirim ve ihracat gibi reel kararlarinda girdi olarak yer almaktadir.
Ayrica, reel kur hareketlerinin fiyat dinamikleriyle etkilesimi g6z 6nunde
bulunduruldugunda reel kur degisimlerinin toplam refah etkileri daha detayli

bir cerceveyle ele alinmalidir.

Calismada elde edilen bulgular dogrultusunda bazi politika cikarimlari
yapilabilir. Sonuclar, ihracatin reel kur esnekliginde son donemde artis
kaydedilmekle birlikte ihracatin esas belirleyicisinin yurt disi gelir hareketleri
oldugu yonundeki ge¢cmis bulgulari teyit etmektedir. Ayrica, kur hareketlerinin
sektorel duzeyde farkh etkileri oldugu, bazi sektorlerde ihracatin reel kur
degisimleri karsisinda istatistiksel olarak anlamh tepki vermedigi de not
edilmektedir. Bu ¢ercevede, Turkiye'de ihracatinin temel belirleyicisinin ticaret
ortaklarinin  gelirlerindeki  degisimler oldugu da g6z Ondnde
bulunduruldugunda, ihracati tesvik etmek amaciyla sektor bazh politikalarin

tercih edilmesinin faydali olacagi degerlendirilmektedir.

Gelecek dénem icin ele alinabilecek konular arasinda ihracatin reel kur
esnekliklerinde sektorel dizeyde goézlenen hem mutlak buyuklik hem de
istatistiki anlamhlik olarak farkhlasmanin arkasinda yatan nedenler yer
almaktadir. Ayrica, ihracat icin bu ¢alismada yapilan analize benzer bir analizin
ithalat icin de yapilarak reel kur esnekliklerinin ithalat tarafinda nasil
seyrettiginin belirlenmesiyle reel kurun dis ticaret Uzerinde etkileri butincdl

olarak ortaya konulabilecektir.
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Ekler

Grafik Ek-1: Sektorel ihracatin Bolgesel Payi (2020, Yuzde)
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Grafik Ek-2: Sektérel ihracatin Bolgesel Payi (2010, Yuzde)
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Grafik Ek-3: Reel Kur Esnekligi (36-

Ceyreklik Kayan Pencere)
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Grafik Ek-7: Giyim Sektérii ihracatinin
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