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Ozet

Ulke ekonomilerinin ticari ve finansal agidan kiiresellesmesi onlari, 2008 kiiresel krizinde
goriildiigii gibi, diinya ekonomisindeki dalgalanmalara acik hale getirmistir. Sermaye hareketlerinin
serbestlesmesiyle doviz kuru istikrarmmin olumsuz etkilendigi; sermaye girisinin doviz kurunu diisiirdiigii,
sermaye ¢ikisimin ise doviz kurunu yiikselttigi goriilmiistiir. Doviz kurlarmin dalgalanmaya birakilmasi
riski de beraberinde getirmis, degisen kurlarin dis ticaret hacimlerini etkilemesi kag¢inilmaz hale gelmistir.
Esnek doviz kuru sistemiyle birlikte kur diizeylerinin belirsizlesmesi, ozellikle konjonktiiriin daralma
donemlerinde, riskten kacinan iireticilerin dis ticaret hacmini daraltmasina neden olmustur. Bu baglamda
doviz kuru diizeyinin ihracat ve ithalat iizerindeki etkileri teoride ongoriilebilirdir. Tiirkiye nin dus ticaret
hacmi ise, 2001 yilinda esnek kur rejimine gecilmesinin ardindan onemli gelismeler kaydetmigstir. Bu
stirecte cogunlukla Tiirk lirasi (£) degerlenmis, boylelikle hem ithalat artisi hizlanmis hem de agwlikly
olarak ithal girdilere dayanan sektorlerin ihracat potansiyelleri artmistir. Ancak ozellikle son 4 yildir
goriilen doviz kurundaki siirekli yiikselis makroekonomik dengeleri olumsuz etkilemistir. Bu gelismenin
teoride ihracati artirmasu, ithalati yavaslatmast ve dolayisiyla Tiirkiye 'nin dus ticaret agigimi azaltmasi
beklenirken dis ticaret aciginin arttig gériilmektedir. Bu baglamda son dénem doviz kuru gelismelerinin
Tiirkiye 'nin dis ticaret hacmi iizerindeki etkilerini incelemeyi amag edinen bu ¢alisma, 2010 yuli basindan
2018 yilimin altinci ayina kadar olan donemdeki doviz kuru gelismeleri ile imalat sanayi ihracat ve ithalat
verileri arasindaki iligkiye ve perde arkasina odaklanmustir.

Anahtar Kelimeler: Déviz Kuru, Esnek Déviz Kuru, Dis Ticaret Hacmi, Ihracat, Ithalat.

THE EFFECTS OF LAST PERIOD EXCHANGE RATES DEVELOPMENT ON
FOREIGN TRADE VOLUME IN TURKEY

Abstract

Commercial and financial glabalization of the national economies has made them open to
fluctuations in the world economy, as seen in the 2008 global crisis.The stability of exchange rates was
negatively affected by the liberalization of capital movements; it is seen that capital inflow decreases
foreign exchange rates, while capital outlow increases foreign exchange rates.The fluctuations in the
exchange rates has bought along with the risk and it has become inevitable that the changing exchange
rates affect the foreign trade volumes.With the flexible exchange rate system, the uncertainty of the
exchange rates has caused the risk avoiding producers to narrow the foreign trade volume, especially
during the period of the conjuncture shrinkage. In this context, the effects of the exchange rate level on
export and import can be predicted in theory. Turkey's foreign trade volume, followed by the transition to
flexible exchange rate regime in 2001 has made significant progress. In this process Turkish liras (£) mostly
is valued, so that both the increase of imports is accelerated and the export potential of the industry based
on imported inputs is increased. However, the continuous rise in the exchange rates seen especially in the
last four years has adversely affected the macroeconomic balances. While the increase in exports of these
developments, slowing imports and reducing the trade deficit is expected in Turkey, Turkey's foreign trade
defict has increased. In this context, this study which aims to examine the impact of the recent exchange
rates developments on the foreign trade volume in Turkey focuses on the relationship between exchange
rate development and export and import data of the manufacturing industry in the period from the
beginning of 2010 to the sixth month of 2018 and behind the scenes.
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1. Giris

Doviz kurundaki gelismeler bir iilkenin 6ncelikle 6demeler bilangosunu, fiyatlar genel
diizeyini ve faiz oranimi etkiler. Makroekonomik degiskenlerin geneline tesir eder. Uretim ve
yatirimin yapisini, maliyetleri, isgiicii piyasasi ve fiyatlar genel diizeyini etkiler. I¢ tiiketim ve
dis ticaret alaninda kaynaklarin tahsisini etkinlikten uzaklastirir. Dolayisiyla doviz kuru
degismeleri iilke ekonomisi iizerinde giiglii etkilere sahiptir. Bu alanlardaki gelismelerin dis
ticaret lizerinde dolayli etkileri bulunmaktadir. Doviz kuru degisiminin dis ticaret hacmini
dogrudan etkilemesi de so6z konusudur. Ayrica gelismekte olan iilkelerin iiretim asamasinda
katma degeri yiiksek ara mali ithal edip katma degeri diisitk mamul ihra¢ etmeleri, onlar1 doviz
kurlarinin etkilerine daha acik hale getirmektedir.

Doviz kuru piyasalarinin kiiresel bazda siirekli alim satimin yapildigi devamlilik arz eden
bir yapis1 oldugu igin, bu yap1 doviz kurunda degiskenlik, degiskenlik de belirsizlik ve risk
dogurmaktadir. D6viz kuru riskinin temel kaynagi kurdaki oynakliktir. Kur oynakligi hem dis
ticaret hacmini hem de 6demeler dengesini etkilemektedir. Cilinkii yiiksek kur oynaklig1 riskin
maliyetini artirmaktadir. Yiikselen risk maliyeti ise dis ticareti olumsuz etkilemektedir.

Kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte 6zellikle gelismekte olan iilkelerde mal,
hizmet ve sermaye hareketleri ile ortaya ¢ikan dis ticaret agiklar1 ve cari agiklar nedeniyle iilke
ekonomilerinde dnemli bir gosterge haline gelen doviz kuru, ulusal paranin yabanci para birimi
karsisindaki degerini gostermektedir. Dis ticaret iliskilerinin giderek yogunlastigi ve hacimce
genisledigi bir siiregte dovizin iilkeler arasindaki mal ve hizmet akimlarinda 6deme araci olarak
kullanilmasi, doviz kuruna ihracat ve ithalat iizerinden cari islemler dengesi ve sonug olarak dig
ticaret dengesi iizerinde 6nemli bir rol vermistir.

Gelismekte olan fiilkelerde iiretim icin gerekli olan ara mali agirhikli olarak ithal
edildiginden, doviz kurunun degismesi girdi maliyetlerini ve dolayisiyla iiretim maliyetlerini, bu
da sonug olarak yurtici sanayiyi etkilemektedir. D6viz kurundaki degismeler tiiketici tercihlerini
yerli mallardan ithal mallara ya da tam tersine yonlendirebilmektedir. Diger taraftan, doviz
kurunun degismesi yerli mallarin yabanci mallara gore rekabet¢i durumunu da etkilemekte ve
bunun iizerinden ihracata etki edebilmektedir. Bu gelismeler de dis ticaret dengesine olumlu ya
da olumsuz yansimaktadir. Esnek kur sistemine gegilmesiyle dis ticaret ve kur arasindaki
etkilesim artmistir. Bu gelismeler de esnek doviz kuru rejimi altinda meydana gelen déviz kuru
degisimlerinin dis ticaret {izerindeki etkilerini 6n plana ¢ikarmigtir.

Bu bakimdan, 2001 yilinda esnek kur rejimine gecen ve 2003 yilindan baslayarak
sermaye hareketlerinin yogunlastigi Tiirkiye’de basta dis ticaret dengesi olmak iizere
makroekonomik gostergelerin kur degisiklikleriyle etkilesiminin arttig1 bilinmektedir. Ayrica cari
islemler agig1 Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nemli bir sorundur. Cari iglemler agigini temelde dis ticaret
ac1g1 belirledigi i¢in doviz kurundaki gelismelerle dis ticaret dengesi arasindaki iligki 6nem
kazanmaktadir. Son yillarda Tiirk lirasinin (TL) asir1 deger kaybetmesinin teoride Tiirkiye’ nin dis
ticaret dengesini olumlu etkilemesi beklenmektedir. Dolayisiyla bu ¢alismada son dénem kur
degisikliklerinin dis ticaret izerindeki etkileri Turkiye 6zelinde irdelenecektir. Doviz kurundaki
gelismelerin Tiirkiye’nin ihracat ve ithalat performansina olan etkileri ortaya konulacaktir.

1.1.Déviz Kurunun Dis Ticaret Uzerindeki Etkileri

Ihracat ve ithalat, uluslararasi ticari faaliyetlerin iki temel unsurudur ve bu ikisi arasindaki
fark net ihracat olarak bilinmektedir. Bir iilkenin ihracati ithalatin1 asiyorsa net ihracat pozitif
deger veriyor, yani dis ticaret dengesi fazla veriyor demektir. Tersi bir durum ise net ihracatin
negatif deger ve dolayisiyla dis ticaret dengesinin acik verdigi anlamina gelir. Ulkeler dis ticareti
dengede tutmayi, fazla vermeyi ya da agigi diisiik seviyede tutmayr amaglarlar. Bunu
gergeklestirmek ise ihracati artirmak, ithalati azaltmak ya da ihracat artisinin ithalat artigindan
daha yiiksek olmasini saglamakla miimkiin olur. D6éviz kurundaki gelismeler bu siirecte dnemli
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bir role sahiptir. Geleneksel teoriye gore, bir tilke parasinin degerindeki degismelerle o iilkenin
uluslararasi ticaret akimlar1 arasinda giiglii bir etkilesim vardir (Oncel ve Inal, 2016: 788).

Doviz kurundaki degismeler bir iilkenin ekonomisi agisindan sadece doviz piyasasini
etkilemez. O filkenin dis ticaret hacmi iizerinde de 6nemli etkilere sahiptir. Doviz kurlarini
belirleyen unsurlardan biri de ihracat ve ithalat oranlaridir. Karsilikli etkilesim s6z konusudur.
Ayrica doviz kuru uluslararasi piyasalara ihracat, dogrudan yatirim ve portfdy yatirimi yapan,
ayn1 zamanda uluslararasi piyasalardan ithalat yapan sirketler i¢cin de cok énemlidir.

Dis ticaret, 6demeler yapilirken ¢ogu zaman farkli iilke para birimlerinin birbiriyle
degistirilmesini gerektirmekte ya da uluslararasi 6demelerde kabul goren bir para biriminin
kullanimin1 kaginilmaz kilmaktadir. Bu da sonug olarak o iilke para biriminin yabanci bir para
birimine ¢evrilmesi demektir. Bir birim yabanci para i¢in 6denmesi gereken yerel para miktar1 da
(nominal) déviz kurunu ortaya ¢ikarmaktadir. Yani iki iilke parasiin karsilikli goreli degeri s6z
konusudur. Bir iilke para biriminin oynaklig1 arttiginda o tilkenin nominal d6viz kuru da yiikselir.
Boylece dis ticaret hacmi genisler.

Yabanci para birimlerine verilen genel isim olan doviz, tek bir piyasa goriinlimii veren
farkli merkezlerdeki doviz piyasalarinda belli fiyatlarda ve belli miktarlarda arz edilmekte, talep
ile karsilasmaktadir. Bu sekilde doviz kurunda meydana gelen bir yiikselme, artik bir birim doviz
karsiliginda daha fazla miktarda yerel para birimi gerektigini gdstermektedir. Bu, yerel paranin
deger kaybettigi anlamina gelmektedir. Doviz kurunda bir diisme gerceklestiginde ise bunlarin
tersi yonde gelismeler ortaya ¢ikmaktadir. Doviz kuru degistiginde, ticarete konu olan mallarin
goreceli fiyatlar1 degisir. Bu da mallarin arz ve talep miktarlarinda degisiklik meydana getirir.
Doéviz kuru yiikselisi ithal mallarin yerel para cinsinden fiyatlarin1 ayn1 oranda artirirken ithal
mallarina olan talebi azaltir. Ayrica ihra¢ mallarinin yabanci para cinsinden fiyatlarini ayni oranda
diisiiriirken ihrag mallarma olan dis talebi artirir. Boylelikle doviz kuru yiikselisi dis ticaret
aciginin kapanmasinda rol oynar.

Nominal doviz kurundaki bu degisimin ihracat ve ithalat fiyatlarini1 degistirmesi, esnek
doviz kuru rejimlerinde parasal aktarim mekanizmasiyla gergeklesmekte ve buna doviz kuru gegis
etkisi denilmektedir. Ozellikle nominal déviz kuru degisimlerinin ithalat fiyatlarina gegis etkisi,
yurti¢i fiyatlarin kur degisimlerine duyarliligin1 gérmek agisindan énemlidir. Doviz kuru gecis
etkisinin smirl oldugu iilkelerde doviz kuru gelismeleri cok 6nem arz etmez. Edwars’a (2006:3)
gore doviz kuru gegis etkisi gelismekte olan iilkelerde daha yiiksektir. Dolayisiyla bu tip iilkelerde
doviz kurunun ylikselmesi hem ithal edilen mallarin fiyatlarini hem de ithal ara mallarin fiyatlarini
artirir. Boylelikle yurti¢i tiretim maliyeti de yiikselir. Bu daraltic1 etki, iiretim sektorii ithal ara
mallarina bagimli gelismekte olan tilkelerde siddetli yasanmaktadir (Akbakay, 2017: 280-281).

Ancak dis ticaret bilangosu yerli mallara yonelik talebe bagli oldugu igin, bu talep de nispi
fiyatlara dayandigi i¢in, nominal doviz kurundan ziyade reel doviz kuru dis ticareti
etkilemektedir. Ciinkii nominal d6viz kuru iki iilke parasinin nispi fiyat1 iken reel doviz kuru iki
iilkedeki mallarin nispi fiyatidir. Dolayisiyla bir iilkenin dis ticaretteki giiciinil ortaya koyan ol¢ii
reel doviz kurudur. Nominal déviz kuru ise reel doviz kuru lizerindeki etkisi ol¢iisiinde dis ticaret
dengesine tesir etmektedir. Bu da geleneksel yaklasima gore kisa donemde miimkiin olmaktadir.
Ciinki bu yaklasim kisa donemde yurtici ve yurtdigi fiyatlar genel diizeyini sabit kabul
etmektedir. Dolayisiyla bu 6n kabul ortadan kalktiginda nominal déviz kurunun dolayl etkisi de
ortadan kalkmaktadir (Aldemir, 2005: 7; Tapsin ve Karabulut, 2013: 191-192). Ayrica dis ticaret
bilangosunun doviz kuru degisimlerinden etkilenmesi, arz fiyatlar1 veriyken, tiiketicilerin kisa
donemli degismelere tepki vermesine de bagli olmaktadir.

Bu baglamda, kimi zaman ticaret haddi olarak da anilan reel doviz kuru, iki iilkenin
mallarinin nispi fiyatlarin1 géstermektedir. Yani iki tilkenin mallarinin karsilikli goreli degeridir.
Rekabet giiciiniin reel bir dl¢iimiidiir. Bir lilkenin uluslararasi ekonomide goreli fiyatlarinin,
maliyetlerinin ve verimliliginin gostergelerinden biridir. Reel doviz kuru hesaplanirken yurtici ve
yurtdig1 fiyatlar, verimlilik farklar1 ve maliyet diizeyleri dikkate alinmaktadir. Bu ¢ercevede i¢ ve
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dis enflasyon oranlar1 arasindaki fark ulusal para cinsinden reel doviz kurunu vermektedir
(Oztiirk, 2011: 393).

Reel doviz kurunun dis ticaret iizerindeki miktar etkisi esneklik yaklasimina
dayanmaktadir. Esneklik yaklagimina gore dis ticaret dengesini belirleyen en temel etmen goreli
uluslararasi fiyatlardir (Oncel ve Inal, 2016: 788-789). Bu yaklasimda doviz kuru ile dis ticaret
arasindaki iligkiyi, ihra¢ ve ithal edilen mallarin arz ve talep esneklikleri belirlemektedir. Bu
bakimdan yerel paranin deger kaybetmesinin dis ticaret dengesine olumlu yansiyabilmesi i¢in
Marshall-Lerner Kosulu’nun saglanmasi, yani ithal mallar yurtigi talep esnekligi ile ihra¢ mallart
yurtdisi talep esnekligi toplaminin 1°e esit ya da biiyiik olmasi gerekir (Goger ve Elmas, 2013:
139). Boylelikle doviz kurunda meydana gelen artis ithal mallarin fiyatin1 artiracak, ihrag
mallarinin fiyatini ise azaltacak ve dis ticaret dengesini olumlu yonde etkileyecektir. Ancak s6z
konusu etkinin goriilmesi kisa donemde miimkiin olmayabilir. Déviz kurunda yiikselme meydana
geldiginde, beklentiler ve gegmiste yapilan anlagmalar nedeniyle ilk basta dig ticarette azalma
ortaya ¢ikabilir. Magee (1973) tarafindan J Egrisi Hipotezi olarak adlandirilan bu yaklasima gore,
reel doviz kurunda meydana gelen degisimler ile dis ticaret dengesi arasinda kisa donemde
negatif, uzun dénemde ise pozitif iliski s6z konusudur (Aksu vd., 2017: 478-479).

Bir iilkenin para biriminin degerindeki diisiise bagli olarak ortaya c¢ikan pozitif miktar
etkisi ve negatif maliyet etkisi vasitasiyla Marshall-Lerner Kosulu agiklanabilir. Bilindigi tizere
bir iilkenin para birimi diger iilkelerin para birimleri karsisinda deger kaybettiginde hem ithal
edilen mallarin yerel para birimi cinsinden fiyati artmakta hem de ihra¢ edilen mallarin yabanci
para birimi cinsinden fiyati azalmaktadir. Dolayisiyla ihra¢ edilen mal miktar1 artarken ithal
edilen mal miktar1 diiser. Bu fiyat degisimleri pozitif miktar etkisini ortaya ¢ikarir ve bdylelikle
dis ticaret dengesi iyilesir. Ancak, artik bir dnceki doneme gore ihra¢ edilen mallar daha ucuz,
ithal edilen mallar daha pahalidir ve bu durum negatif fiyat etkisini ortaya ¢ikarir. Bu etkinin de
dis ticaret dengesini bozmasi séz konusudur (Hussain ve Haque, 2014: 231). ihrag ve ithal edilen
mal miktarlar kisa donemde fiyat degisimlerine adapte olamayacagindan negatif fiyat etkisi agir
basar ve dis ticaret dengesi basta bozulur. Pozitif miktar etkisi uzun donemde kendini gosterecegi
icin, bir iilkenin para biriminin degerindeki diisiis ancak uzun donemde dis ticaret dengesini
iyilestirmektedir.

Esneklik yaklasiminda goreli uluslararasi fiyatlar dis ticaret dengesini belirleyen en
onemli unsur oldugu i¢in, yerel paranin yabanci paralara gore degerinin diismesi durumunda ithal
mallarinin fiyatinin artmasi, talebinin azalmasi ve ithalatin daralmasi s6z konusu olmaktadir.
Buna paralel olarak ihrag mallarinin fiyati diiserken yurtdisi talebi artmakta ve ihracat
cogalmaktadir. Dig ticaret dengesini iyilestiren bir sonu¢ dogmaktadir. Reel doviz kuru
degisimleri yerel paranin degerini degistirmek suretiyle iilkenin rekabet giiciine yansimakta ve
gerek dis ticaret hacmini gerekse dis ticaret dengesini etkilemektedir (Yaprakli, 2011: 144).

Yansima yaklasimina gore, doviz kurlart ile dis ticaret hadleri arasindaki nedensellik
iliskisi ters yonliidiir. D1s ticaret hadlerindeki nispi fiyat degisimlerine iiretici ve tiiketicilerin
uyum saglamasi belli bir gecikme ile gerceklesmektedir. Bu nedenle uzun donem elastikiyetleri
kisa donem elastikiyetlerine gore daha fazladir. Dolayisiyla doviz kuru yiikseldiginde ilk basta
dis ticaret agigi artabilir. Déviz kuru degiskenligiyle artan risk algisi ve ticari s6zlesme tarihindeki
doviz kuruyla 6deme yapilirken ki doviz kuru arasindaki farkin yarattigi doviz kuru belirsizligi,
dis ticarette daralmaya yol acar. Bu siireg, sozlesme etkisi olarak da ifade edilmektedir (Karacor
ve Gergeker, 2012: 292; Oncel ve Inal, 2016: 788).

Choudhry’e (2008: 610) gore, doviz kurundaki degismeler kar iizerindeki etkileri
nedeniyle ticaret hacmini ters yonde etkilemektedir. Ciinkii doviz kuru oynakligr artarsa kar riski
de artar. Kur riskinden korunma yontemleri olanaksiz ise ithalatgilar risk almak istemezler. Kar
riskindeki artis ithalattan elde edilecek yarar1 azaltacagi i¢in uluslararasi ticaret hacmi diiger. Broll
ve Eckwert’e (1999: 178) gore, doviz kuru oynaklig1 firmalarin riskini artirir ve iiretimi azaltict
bir etki ortaya cikarir. Bu da dis ticaret hacmini daraltir. Auboin ve Ruta (2011: 10) da risk ve
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belirsizlige vurgu yapar. Uluslararasi ticari akimlardan kaynaklanan ticari risk ile kisa ve uzun
donemli doviz kuru oynakliginin yarattigi belirsizlik, kur oynakligr ile dis ticaret arasindaki
iliskiyi belirlemektedir. Ciinkii dis ticarete iliskin sézlesmenin imzalanmasi ile 6demenin
yapilmasi arasinda gegen zaman ve bu siiregte doviz kuru diizeyinin degisecek olmasi
ongoriilebilirligi azaltmaktadir. Beklenmeyen doviz kuru artiglarinin olabilirligi ve buna iliskin
belirsizlik olusmasi, dis ticaretten beklenen fayday1 azaltir (Oztiirk, 2006: 87).

Doviz arz ve talebi ayn1 zamanda hem ulusal hem de uluslararasi politik ve ekonomik
gelismelerden etkilenerek beklentileri sekillendirmektedir. D6viz arz ve talebinde bu yolla
meydana gelen degisim bir yandan kur istikrarini engellerken diger yandan da kurlar1 daha
hareketli hale getirmektedir. Bu hareketlilik spekiilatif ataklara sebep olurken ayrica iilkelerin dig
ticaret hacmini de etkilemektedir. Iktisadi faaliyetlerdeki gelecege déniik belirsizlikler doviz
kurlarinda beklenmedik hareketlere sebep olabilmektedir. Kiiresellesen diinyada sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmesi, bilgi-iletisim teknolojilerinin gelismesi ve finansal islemlerin
hizla artmas1 doviz kurlarim etkilemektedir. Dolayisiyla bu durum iktisadi birimlerin karar alma
stireglerini de etkilemektedir. Kur ve dis ticaret iliskisini etkileyen ¢ok sayida faktoriin olmasi, bu
iliskide standart bir sonuca ulasilmasini gii¢lestirmektedir (Ayhan, 2016: 61).

Do6viz kurunda meydana gelen degisimin dis ticaret dengesi {iizerindeki etkisine
odaklanan ¢aligsmalarin bilylik ¢cogunlugu iliskinin simetrik oldugu varsayimina dayanmaktadir.
Simetrik iliskide, doviz kurunda meydana gelen degisimin dis ticaret dengesi tizerindeki mutlak
etkisinin ayn1 oldugu kabul edilmektedir. Oysa son donem ¢alismalarda, ddviz kurunda meydana
gelen diisiisiin dis ticaret dengesi lizerindeki etkisi ile doviz kurunda meydana gelen yiikselisin
dis ticaret dengesi lizerindeki etkisinin ayni olmayabilecegi bulgusu elde edilmistir. Reel doviz
kuru asimetrisi olarak ifade edilen bu bulgu, ekonomi politikas1 agisindan farkli politikalarin
uygulanmasina neden olabilecektir (Aksu vd., 2017: 479).

1.2. Verilerle Tiirkiye’de Doviz Kurlar: ve Dis Ticaret Hacmi liskisinin incelenmesi

Paranin dig degeri ile dis ticaret arasindaki bilinen en temel hipoteze gore, eger lilke parasi
yabanci paralar karsisinda deger kaybederse, ithalat pahali ve ihracat ucuz hale gelecegi i¢in doviz
kurundaki artisin dis ticaret aciklarmi kapatmakta etkili olmasi beklenir. Ancak Egilmez
(2018a:1)’e gore bu hipotezin ger¢eklesmesi igin ihrag mallarimi sattigimiz iilkelerin ekonomik
durumunun ve s6z konusu ithal ve ihra¢ mallariin Marshall-Lerner Kosulu'nu saglayip
saglamadig bilinmelidir.

Dis ticaret bilangosu uzun dénemde reel kurdan etkilenir, ancak geleneksel yaklagima
gore kisa donemde yurtigi ve yurt disi fiyatlar sabit kabul edilerek, nominal kurdan etkilenecegi
varsayilir (Aldemir, 2005:7). Bu varsayima gore nominal kur degerleri ve dis ticaret arasindaki
iliski Tablo 1.1. ve Grafik 1.1°de incelenmistir. Sepet kur Tiirkiye’nin diger iilkeler ile en ¢ok
ithalat ve ihracat yaptigi para birimleri olan Euro ve Dolar kurlarmin ortalamasi alinarak
tarafimizca hesaplanmugtir. ithalat ve ihracat rakamlari TUIK veri tabaninda bin dolar cinsinden
sunulmakta olup, islem kolaylig1 saglamak amaciyla tarafimizca milyar dolar cinsinden ifade
edilmistir. Esnek kur rejiminin etkisini de gorebilmek adma veriler 2001 yilindan itibaren ele
almmagtir.

Tablo 1.1. Tiirkiye Icin Nominal Déviz Kuru ve Dis Ticaret Dengesi Verileri

Yillar Dolar Kuru | Euro Kuru | Sepet Kur | Thracat* | ithalat* | Dis Ticaret Dengesi*
2001 1,23 1,09 1,16 31,33 41,39 -10,06

2002 151 1,43 1,47 36,06 51,55 -15,49

2003 1,50 1,69 1,60 47,25 69,33 -22,08

2004 1,43 1,77 1,60 63,16 97,53 -34,37

2005 1,35 1,68 151 73,47 116,77 -43,3

2006 1,44 1,81 1,62 85,5 139,57 -54,07

2007 1,31 1,79 1,55 107,27 170,06 -62,79
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2008 1,30 1,90 1,60 132,02 201,96 -69,94
2009 1,55 2,16 1,86 102,14 140,92 -38,78
2010 151 2,00 1,75 113,88 185,54 -71,66
2011 1,68 2,33 2,01 134,90 240,84 -105,94
2012 1,80 2,32 2,06 152,46 236,54 -84,08
2013 191 2,53 2,22 151,80 251,66 -99,86
2014 2,19 2,91 2,55 157,61 242,17 -84,56
2015 2,72 3,02 2,87 143,43 207,23 -63,8
2016 3,03 3,35 3,19 14252 198,61 -56,09
2017 3,65 4,12 3,89 156,99 233,79 -76,8
2001-2017** | 196 277 235 401 464 663

* Milyar dolar

** Yiizde degisim )
Kaynak: TCMB ve TUIK veriler, 2018, Déviz kuru ve Dis Ticaret Istatistiklerinden derlenmistir.
http://www.tcmb.gov.tr/, http://www.tuik.gov.tr/Start.do , (Erisim:04.05.2018)
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Grafik 1.1. Tiirkiye’de Sepet Kur ve Dis Ticaret Dengesi Arasindaki iliski
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Grafik 1.2. Tiirkiye’de Sepet Kur, Ihracat ve ithalat Arasindaki fliski

Tablo 1.1. ve Grafik 1.1 incelendiginde 2001 ve 2008 krizlerinin etkisi ile 2002 ve 2009
yillarinda TL’nin deger kaybi belirgin bir sekilde gézlemlenmektedir. 2013 yilindan sonra ise
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TL’deki deger kaybi artan hizla devam etmektedir. 2001°den 2017 yilina kadar gegen siire
zarfinda TL, euro ve dolar karsisinda ortalama olarak %235 deger kaybederken, ihracat %401
ithalat ise %464 artmistir. Teorik olarak TL deger kaybederken ihracatin artmasi ve ithalatin
azalmasi sebebiyle dig ticaret agiginin azalmasi beklentisine karsilik, Tiirkiye’de ithalat,
ihracattan daha fazla artmis ve dis ticaret agig1 10 milyar dolardan yaklasik olarak 77 milyar
dolara ¢ikmigtir. Grafik 1.2 incelendiginde, Tiirkiye’nin ihracat ve ithalat trendlerindeki benzerlik
de dikkat cekmektedir. Bunun sebeplerinden biri ise, Tiirkiye’ nin ihrag ettigi iiriinlerin birgogunu
ara mallar ithalatina dayali olarak tiretmesidir. TL’nin deger kaybetmesi girdi maliyetlerini
arttirsa bile, tiretim yapisi sebebiyle ithalat tutarin1 daha ¢ok arttirmaktadir. Ancak Grafik 1.2°ye
gore, kurlarda ciddi bir yiikselis trendi oldugunda, kirilma yillarinda kur artiglarinin ihracat ve
ithalat tutarinda azalmaya sebep oldugu goriilmektedir. Yine de ihracat neden ithalat kadar
artmiyor sorusunun cevabini sadece Tiirkiye ile degerlendirmek miimkiin degildir. Tabii ki bu
noktada diinya ticaret hacmi, kiiresel talep yapist gibi diger degiskenleri de ele almak gereklidir.
Yani kriz yillarinda TL’nin deger kaybetmesinin ihracati arttirmamasi, diger iilkelerin talep
eksikligi ile de degerlendirilebilir.

Nominal déviz kuru, iki lilke parasmin nispi fiyat1 iken, reel doviz kuru iki iilkedeki
mallarin goreli fiyatlarini yansittigi i¢in dis ticarete etkisi daha anlamlidir. Nominal efektif doviz
kuru (NEK) ve reel efektif doviz kuru (REK) gostergeleri TCMB tarafindan yayinlanmaktadir.
NEK, cift tarafli nominal kurlarm belirli kriterlere (UFE, TUFE, MALIYET gibi) gore
agirliklandirilmalar1 ile hesaplanirken, REK ise NEK’in iilkeler arasindaki fiyat ve maliyet
unsurlarinin géz oniinde bulundurularak hesaplanmasidir (Saygili vd., 2010: 2). TCMB’nin
yayinladig reel efektif doviz kuru verileri, Saygili ve digerlerinin (2010) “Tiirkiye igin Yeni Reel
Doviz Kuru Endeksleri” adli ¢aligmalarina gore hesaplanmaktadir. Bu ¢calismada hesaplanan reel
efektif doviz kurunda bir artis meydana geldiginde, TL nin deger kazandig: ifade edilmektedir
(Saygili vd., 2010: 7). Bu baglamda Tablo 1.2°de reel efektif doviz kuru verileri incelenmistir.
Tiirkiye’de enflasyon rakamlarinin yildan yila artan bir seyir izledigi diisiiniiliirse doviz kuru dis
ticaret iligkisinin reel kur lizerinden incelenmesi daha makuldiir. Ancak reel doviz kuru ile yapilan
analizlerin giiniimiizdeki heterojen mallar, ¢cok kullanilan {iriin farklilastirma yontemleri ve
ithalata dayal ihracat yapis1 gibi sebeplerle rekabet giicili analizlerinde kesin sonuglar verecegini
sOylemek de miimkiin degildir. REK hesaplanirken Tirkiye’nin dis ticaretindeki iilkelerin
agirliklan da dikkate alindigindan, doviz kurundaki gelismeleri daha dogru degerlendirebilmek
i¢cin Tablo 1.2 ve Grafik 1.3. olusturulmus, veriler 2003’ten itibaren hesaplandigi i¢in baslangig
yil1 2003 olarak alinmistir. Bu hesaplama Tiirkiye ticaretinin %80’ini olusturan 36 iilke i¢in
TCMB tarafindan yapilmaktadir. Reel efektif doviz kurunun azalist TL’nin deger kaybettigi
anlamma gelmektedir. TL reel anlamda 2014 yilindan itibaren siirekli bir deger kaybi
yasamaktadir. Diger bir ifadeyle Tiirk mallarinin yabanci mallar cinsinden degeri diismektedir.
Avrtan yurti¢i enflasyon da bu deger kaybinda etkilidir.
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Grafik 1. 3. TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru

Tablo 1.2. TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru

Yillar TUFE Bazh Reel Efektif Doviz Kuru (2003=100)
2003 101,28
2004 102,34
2005 119,67
2006 110,06
2007 127,92
2008 111,31
2009 113,44
2010 120,04
2011 103,47
2012 111,07
2013 100,99
2014 105,15
2015 97,89
2016 91,77
2017 85,16
2018 77,10

Kaynak: TCMB, 2018, D&viz Kuru Istatistiklerinden
derlenmistir. http://www.tcmb.gov.tr/, (Erisim:04.05.2018)
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Grafik 1.4. Dolar ve Euro Kurundaki Son Dénem Gelismeler
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Grafik 1.4’te ise Tiirkiye’nin dis ticaretinde dnemli pay1 olan dolar ve euro kurundaki son
gelismeler 2010-2018 yillart arasinda aylik olarak incelenmistir. 2011 yilininin baglarindan
itibaren dolar ve euro yiikselis trendine girmis, bu yiikselis 2014 yilindan itibaren belirginlesmis,
2016 ekim ayindan itibaren ise hizi daha da artmistir. Buna gore dolar kuru tarihinin en yiiksek
seviyesi olan 5.13 degerini gérmiistiir. Bu baglamda Tablo 1.1°de yer alan dis ticaret verilerine
bakildiginda, TL’nin deger kazandigi 2001-2010 déneminde dis ticaret agiginin, TL nin deger
kaybettigi 2010 sonras1 doneme gore ortalama olarak daha az oldugu goriilmektedir.

Dis ticaret agigimin biiylidiigii bir donemde kurlardaki yiikselisin sebeplerinin bilinmesi
ve buna ¢oziim Onerisi getirebilmek i¢in, kurlardaki s6z konusu yiikselisin sebepleri su sekilde
siralanabilir:

1. ithalata dayali iiretim yapisi: Doviz talebi arttiginda bilindigi iizere doviz kuru
yiikselir. Tiirkiye heniiz kendi teknolojisini tiretebilir hale gelmedigi ve hammadde ithalati i¢in
yabanci para lizerinden borg¢landigi i¢in, 6deme zamanlar1 geldiginde doviz talebi artar ve kur
yiikselir. Dolayisiyla bu iiretim yapisim degistirebilmek igin, sanayide en ¢ok kullanilan
hammadde ve ara mallar1 tespit edilerek, yurtigi iiretimini saglamak icin tesvik sistemlerinin
olusturulabilecegi diistiniilmektedir.

2. Fiyat istikrarsizlig1: Son dénemde artan enflasyon yine enflasyon beklentisine sebep
olarak yerli paraya olan talebin azalmasi, yabanci paraya olan talebin artmasina sebep olmaktadir.
Bu da kurlardaki yiikselisi tetiklemektedir. TCMB bagimsizligina miidahale edilmemesi, fiyat
istikrarinin saglanmasindaki en 6nemli etkenlerdendir. Enflasyon oranimi azaltmak i¢in merkez
bankalar1 siki para politikalart uygularlar. Ancak TCMB yillardir enflasyon hedeflerini
tutturamamaktadir. Bunun yaninda biiylime oranlarindaki artisi saglamak i¢in uygulanan vergi
indirimi, bor¢ affi ve benzeri uygulamalar ise genisletici maliye politikalar1 uygulandigini
gostermekte, bu durum da politika tutarsizligina sebep olmaktadir (Egilmez, 2018b: 2).

3. Ulke ekonomisinin makro ekonomik gostergeleri ve kirilganligi: Ulke ekonomisinin
biiylime, cari agik, biitce acig1, enflasyon vb. gibi temel ekonomik gostergelerinde bozulma var
ise hem yerli hem de yabanci yatirimci agisindan yerli paraya olan giiven azalir, sonug olarak
doviz talebindeki artis kurlardaki yiikselmeye sebep olur.

4. Disg politikalar: Ortadogu’daki olumsuz gelismeler Tirkiye icin jeopolitik risk
olusturmaktadir, bu durum da kurlari olumsuz etkilemektedir. FED’in faiz artirimi beklentisi de
dolarm degerinin yiikselecegi beklentisi ile doviz talebinin artmasina sebep olmaktadir.

5. Ozel sektoriin bor¢lanmasinda yabanci paranin agirhgi: Déviz kurunun artacag
beklentisi yabanci para ilizerinden borg¢lanan kurumlarin zararlarini minimize edebilmek igin
bor¢larin1 erken kapatabilmek amaciyla doviz talebini arttirmalari kurlardaki artista etkili
olmaktadir.

2. Sonug¢

Calismada 2001 yilindan itibaren dis ticaret ve doviz kuru arasindaki iliski Tirkiye
acisindan veriler ile teorik olarak agiklanmis, 2010 sonras1 doviz kuru geligsmeleri ile dis ticaret
dengesi arasindaki iliski, 2010 dncesiyle karsilastirmali olarak irdelenmistir. Ozetle kurlardaki
yiikselisi, doviz arz ve talep dengesi aciklamaktadir. Her ne kadar doviz kurundaki gelismeler
ihracat1 ve ithalati etkilese de, dis ticaret de doviz kurunu etkilemektedir. Doviz arzi, yatirim,
ticaret ve turizm kanali ile saglanmaktadir. Son birka¢ yildir makroekonomik gostergelerdeki
bozulmalar ve bolgedeki siyasi gelismeler doviz arzini olumsuz etkilemistir. FED’in faiz artirim
beklentisi ile TL-dolar kurunun yiikselecegi beklentisi ve diger beklentilerdeki
kétiimserlesmelerden dolayr doviz talebi artmistir ve bu da TL’de deger kaybina sebep olmustur.
Ancak, kredi olanaklar ile iiretim icin gerekli ithalatin saglanabilmesi ve iiretim yapisinin kolay
degistirilememesi, ithalata bagimli ihracat yapisi gibi sebeplerle TL’deki deger kaybinin,
Tiirkiye’nin dis ticaret dengesine teorideki gibi pozitif bir etkisi goriilmemektedir. Tam tersine,
2010 sonrasinda TL siirekli deger kaybetmesine ragmen dis ticaret agiginin ortalama olarak arttigi
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goriilmektedir. Thracatin ithalata bagimli oldugu g6z éniinde bulundurulursa, Tiirkiye’de artan kur
riskinin uzun dénem dis ticaret hacmini olumsuz etkileyecegi ongoriilmektedir.
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