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Oz

Bu ¢alismada, Tiirkiyenin giiglii ekonomiye gegis programi sonrasi (2002:Q1-2015:Q3) doneminde-
ki veriler kullanilarak ekonomik biiyiime, ihracat ve Eximbank kredileri arasindaki nedensellik iliskisi
arastirilmigtir. Nedensellik siireci baglaminda oncelikle Genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dic-
key-Fuller - ADF) birim kok testi ile duraganlik, Johansen es biitiinlesme testi ile uzun dénemli iliski ve

sonrasinda Granger testi ile de nedensellik iliskisi aragtirilmis ve etki tepki analizi yapilmigtir.

Nedensellik analizi sonucuna gore, ihracat ve ekonomik biiyime arasinda ift tarafly; ihracattan
eximbank kredilerine tek tarafli nedensellik iligkisi oldugu gériilmiistiir. Esbiitiinlesme analizi sonucun-
da ise ihracat ve Eximbank kredileri arasinda uzun donemli iliski tespit edilememistir. Ayrica etki-tepki
analizi ile her bir degiskenin farkli soklara 8 ¢ceyrek donem i¢inde nasil tepki verdigi grafikler yardimiyla
analiz edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Bityiime, Thracat, Eximbank Kredileri, Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) Testi, Nedensellik Testi, Esbiitiinlesme Testi, Etki-Tepki Analizi.

IN TURKEY ECONOMICS CAUSALITY RELATIONSHIP AMONG
ECONOMIC GROWTH, EXPORT AND EXIMBANK LOANS: 2002- 2015

Abstract
In this study, the causality relationship among economic growth, exports and Eximbank loans was
examined by using the data that Turkey’s post-transition program to strong economy in the period

(2002:Q1-2015:Q3). In the context of causality process, firstly, stationarity is investigated by using Aug-

*

Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulu, Aktiierya Bolimd, Ogretim Uyesi, Dog.Dr.

** Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Bankacilik Anabilim Dali, Doktora C)grencisi.

21



Serpil ERGUN BULBUL « Arif DEMIRAL

mented Dickey-Fuller (ADF) unit root test, long-term relationship is investigated by using Johansen
co-integration test and then causality relationship is examined by using Granger test and impulse re-

sponse analysis is carried out.

According to the results of causality analysis, a bidirectional causality between exports and economic
growth and a unilateral causality from exports to Eximbank loans have been obversed. In the results
of cointegration analysis, a long-term relationship between exports and Eximbank loans could not be
detected. Also it was analyzed by impulse-response analysis with the help of graphs how each variables

reacts to different shock in 8 quarters.

Keywords: Economic Growth, Export, Eximbank Loans, Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test, Ca-

usality Test, Cointegration Test, Impulse-Response Analysis.

. GiRIS

Gelismekte olan iilkelerin, gelismis {ilkeler seviyesine ulasmasi ve onlarla rekabet edebile-
cek diizeye gelebilmesi i¢in birden fazla kosulun saglanmis olmas: gerekmektedir. Bu kosul-
lardan en 6nemlisi; gelisen tilkelerin uygulayacaklar: sanayilesme stratejileridir [1]. Tiirkiye
ekonomisinin yeniden tasarlanmasi agisindan déniim noktasi olan 24 Ocak 1980 kararlari ile
birlikte, 1960’1 yillardan beri uygulanan ithal ikamesi (ice doniik) stratejisi yerine ihracata
dayali bitytime hedeflenerek ihracata dayali (disa dontik) sanayilesme stratejisi uygulanmaya
baglanmis ve sézkonusu kararlarin uygulanmasi asamasinda karsilagilacak sorunlarin ortadan

kaldirilmasi amaciyla bazi kurumlar olusturulmustur [2].

Thracata dayali biiyiimeye iliskin yapilan ¢aligmalarda ihracatin ekonomik biiyiimeye iig
yonden katkida bulundugu tespit edilmistir. Buna gore; ihra¢ mallarinin talebinde meydana
gelen artislar, tilkenin tiretim hacminin genislemesine buna bagli olarak da milli gelir ve is-
tihdam artigina katki saglamaktadir. [hracat artiglar1 kaynaklarin etkin kullanimina ve dlgek
ekonomisinden faydalanilarak maliyetlerden tasarruf saglanmasina neden oldugu gibi, ayrica
dis piyasalardaki rekabetgi piyasa yapist nedeniyle sirketleri teknolojik yatirimlara yonelterek
ekonomik biiytimeyi dolayli sekilde etkilemektedir. Son olarak da ihracat, dis satim bedeli
olan doviz girisleri ile sirketlerin sermaye yapisini giiglendirmekte ve yeni yatirimlara kaynak

saglamaktadir [3].

Ulkenin refah diizeyini yiikseltebilmek, kisi bagina diigen geliri artirabilmek ve gelismis
tilkeler arasinda yer alabilmek i¢in gerek kamu kurum ve kuruluslar1 gerekse 6zel kurulus-
lar, ihracata dogrudan ve dolayli olarak destek saglamaktadir. Bu desteklerin birincil ama-
c1; ihracatin artirilmasi ve ekonominin biyttiilmesidir. Bu kapsamda; Eximbank (Thracat
Kredileri ve Alacak Sigortasi Programlar1), Ozel/Yabanci Sermayeli [hracat Kredi Sigorta
Sirketleri (Euler Hermes, Coface, Atradius v.d.), Faktoring ve Forfaiting Sirketleri, ihracat
kredileri kullandiran ticari bankalar, Tlirkiye'de ihracat1 destekleyen finansal kuruluslar ola-

rak siralanabilir.
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Caligma kapsaminda yer alan ve ihracatin finansmaninda 6nemli bir yeri olan Eximbank;
ihracatgilara, ihrag edilmek tizere mal tireten imalatcilara ve yurt diginda faaliyet gosteren mii-
teahhitlere kisa, orta ve uzun vadeli nakdi ve gayri nakdi kredi kullandirmaktadir. Ayrica kredi
programlarinin yani sira ihracatgilara sigorta ve garanti programlari da sunan Eximbank’in
biinyesi icerisinde ihracatcilarin nakdi ve gayri nakdi tiim ihtiyaglarini karsilayabilecek bir
yap1 olusturulmustur [4]. Eximbankin gayri nakdi enstriimani olan ihracat kredi sigortast,
diger bir deyisle alacak sigortasi, taraflar arasinda yapilan polige / s6zlesme hiikiimleri geregi
belli bir prim karsiliginda, vadeli mal satis1 yapan sigortaliy1r mal bedelini tahsil edememesine
yol agan cesitli ticari ve politik risklere kars1 giivence altina alan ve ayni zamanda bu alacak-
larin teminat olarak kabul edilmesiyle finansman yaratma imkani sunan bir sigorta tiiriidiir
[5]. Gelismekte olan tlkelerde bu tiirden kredileri, TCMB ve kar amact giitmeyen ihracat
destekleyen kuruluglar saglamaktadir. Ticari bankalar, 6zel sermayeli ihracat kredi sigorta sir-
ketleri ve faktoring sirketlerinin ana amaci kar oldugu i¢in, sadece finansmana destek olan
kuruluglardir [6]. Gelismis tilkelerde ise ihracat i¢in gerekli finansman genellikle ticari banka-
cilik sistemi tarafindan saglanmakta olup, ihracat finansman kuruluglar: ihracat sektoriine ve
bankalara, sigorta ve garanti programlariyla destek vererek sadece risksiz bir ortam saglama

islevini yerine getirmektedir.

Il. LITERATUR TARAMASI

Bu galigmada; ekonomik bitytime ile ihracat ve finansal gelismislik diizeyi arasindaki ne-
densellik iligkisinin incelenmesi amaglandigindan, literatlir taramasina da bu kapsamda yer

verilmistir.

11.1. Ekonomik Biiyiime ve ihracat Arasindaki Nedensellik iligkisi

Ekonomik bitylime ve ihracat arasindaki iliskinin incelenmesi amaciyla yurtiginde ve yurt-
disinda ¢ok sayida aragtirma yapilmis, ancak yapilan ¢alismalarin neticesinde iilkelerin farkl
ekonomik yapiya sahip olmasi, analize konu olan dénemlerin ayni olmamasi ve arastirma
yontemlerindeki farkliliklarin etkisiyle ortak bir sonuca varilamamigtir. Aragtirma sonuglari-
n1 genel olarak {i¢ kisstmda toplayabiliriz. Bunlardan ilki ihracattan ekonomik biiyiimeye tek
tarafl1 iliskinin, ikincisi ekonomik biiylimeden ihracata tek tarafl iliskinin ve son olarak da

karma sonuglarin (¢ift tarafli/iliski yok) tespit edildigi calismalardir.

Asagida, Tiirkiye'de ihracat ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi nedensellik baglamin-

da inceleyen arastirmalara ait dzet bilgilere yer verilmistir.

Dodaro [7], 1967-1986 dénemleri i¢in yillik verileri kullanarak 87 iilkeyi baz alan bir ¢alis-
ma yapmustir. Tirkiye'nin de icinde bulundugu arastirmanin sonucuna gore, ekonomik biiyii-

meden ihracata tek tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.
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Bahmani ve Domac [8], 1923-1990 dénemleri icin yillik verilerden yararlanarak ve esbii-
tiinlesme testini kullanarak ihracat ve ekonomik bityiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu
arastirmanin sonucunda ekonomik bitytime ve ihracat arasinda ¢ift tarafli nedensellik iliskisi

bulunmustur.

Tuncer [9], 1980-2000 dénemleri igin ihracat, ithalat, yatirimlar ve GSYIH arasindaki ne-
densellik iligkisini tiger aylik verileri kullanarak Toda ve Yamamoto yontemine gore analiz
etmistir. Bu aragtirmanin sonucunda ekonomik biiyiimeden ihracata tek tarafli giiclii nedensellik

iliskisi bulunmustur.

Simsek [10], 1960-2002 dénemleri igin yillik verilerden yararlanarak hata diizeltme mo-
deli, esbiitiinlesme ve nedensellik testlerini kullanarak ihracata dayali biiyiime hipotezini test
etmis ve arastirmanin sonucunda ekonomik biiyiimeden ihracata tek tarafli nedensellik iliskisi

bulunmustur.

Ay ve digerleri [11], 1980-2003 donemleri i¢in yillik verilerden yararlanarak ihracat ve
ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisini aragtirmislardir. Arastirmanin sonucunda
ekonomik biiylime ve ihracat arasinda ¢ift tarafli uzun dénemli nedensellik iliskisi oldugu so-

nucuna varilmistir.

Karagol ve Serel [12], 1955-2002 donemleri igin yillik verilerden yararlanarak esbiitiin-
lesme testini kullanarak ihracat ve GSMH arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu arastirmanin

sonucunda ekonomik biiytimeden ihracata tek tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Erdogan [13], 1923-2004 donemleri i¢in yillik verilerden yararlanarak esbiitiinlesme ve
nedensellik testlerini kullanarak ihracat ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi aragtirmigtr.
Bu arastirmanin sonucunda ekonomik biiylime ve ihracat arasinda %10 anlamlilik diizeyinde

¢ift tarafli uzun donemli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Halicioglu [14], 1980-2005 donemleri igin tiger aylik ihracat ve biiytime verilerini kullana-
rak ihracata dayali bitytime hipotezinin gecerliligini test etmistir. Bu aragtirmanin sonucunda

ihracattan ekonomik biiyiimeye tek tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Tastan [15], 1985:1-2009:5. ay verilerinden yararlanarak ihracat, sanayi tretimi ve ithalat
degiskenleri arasindaki etkilesimi ve nedensellik iliskilerini aragtirmigtir. Bu arastirmanin so-

nucunda ekonomik biiytimeden ihracata tek tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Tirasoglu [16], 1998-2011 dénemleri i¢in tiger aylik verilerden yararlanarak egbiitiinlesme
ve nedensellik testlerini kullanmis ve Tiirkiye'de ihracata dayali bitytime hipotezinin gegerli
olup olmadigini arastirmigstir. Bu arastirmanin sonucunda ihracat ve ekonomik biiylime ara-

sinda uzun donemli ¢ift tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Ozcan ve Ozgelebi [17], 2005:01-2011:11. ay verilerinden yararlanarak ve Johansen egbii-

tiinlesme testi kullanarak ihracat, ithalat, sanayi tiretim endeksi ve reel doviz kuru arasindaki
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iligkiyi aragtirmistir. Bu aragtirmanin sonucunda, ihracattan ekonomik biiyiimeye tek tarafl ne-
densellik iliskisi bulunmugstur.

Sarag [18],1989:Q2-2011:Q4 donem verilerinden yararlanarak ihracat, ithalat ve ekonomik
biiytime arasindaki nedensellik iligkisini arastirmistir. Bu aragtirmanin sonucunda ithalat ve
ihracattan ekonomik biiyiimeye tek tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Korkmaz [19], 1998:Q1-2013:Q3 dénem verilerinden yararlanarak ihracat ve ekonomik
biiylime arasindaki nedensellik iliskisini arastirmis ve bu aragtirmanin sonucunda ihracattan
ekonomik biiyiimeye tek tarafl nedensellik iliskisi bulunmustur.

Yurt disinda gerceklestirilen ihracat ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen
arastirmalarda da iilkemizde oldugu gibi birbirinden farkli bulgulara ulagilmigtir. Michaely
[20], Balassa [21], Kwan ve Kwok [22], Parida ve Sahoo [23], ihracattan ekonomik biiytimeye tek
tarafli nedensellik iligkisi bulmustur.

Kunst ve Marin [24], Shan ve Sun [25], Panas ve Vamvoukas [26] ekonomik biiyiimeden
ihracata tek tarafli nedensellik iliskisi tespit ederken; Bahmani ve Alse [27] ile Ramos [28] eko-
nomik bitylime ve ihracat arasinda ¢ift tarafl: nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagmustir.

11.2. Ekonomik Biiyiime ve Finansal Gelismislik Arasindaki
Nedensellik iligkisi

Finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini gosteren ¢alismalarin temeli
Schumpetere dayanmaktadir. Schumpetere gore finansal aracilarin sunduklar: hizmetler, ta-
sarruflar iizerinde olumlu etki yaratmakta ve bu da yatirimlar: harekete gegirerek ekonomik
biliylimenin saglanmasinda belirleyici unsur olmaktadir [29].

Finansal derinlik olarak da tanimlanan finansal gelismisligin 6l¢iitli olarak; 6zel sektor kre-
dilerinin GSYH’ye orani, dar ve genis tanimli para arzlarinin GSYH’ye orani, menkul kiymet
borsasinda faaliyet gosteren sirketlerin piyasa degerlerinin GSYH’ye orani, dolasgimdaki para-
nin GSYH’ye orani, dar ve genis tanimli para arzlarmin birbirine orani kullanilmaktadir [30].
King ve Levine [31], 1960-1989 dénemlerine iligkin ve 80 iilkeye ait reel kisi bagina diisen ge-
lirin bitytime hiz1 ve fiziksel sermaye birikimi degiskenlerini kullanarak Schumpter’in finansal
gelismenin ekonomik biiytimeyi etkiledigi hipotezini test etmisler ve aragtirma sonucunda
Schumpter’in hipotezi dogrulanmigtir.

Pentecost ve Kar [32], 1963-1995 donemi i¢in finansal gelisme kistasi olarak mevduatlar,
para arzi, 6zel sektore agilan krediler ile toplam kredilerin gelire oran1 degiskenlerini kullan-
mislardir. Bu arastirma sonucunda ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye tek tarafli nedensel-
lik iliskisi bulunmustur.

Al-Yousif [33], 1970-1999 doneminde 30 gelismekte olan tilke i¢cin hem zaman serisi kul-
lanarak hem de panel veri analizinden yararlanarak finansal gelisme ve ekonomik biiyiime
arasindaki nedensellik iligkisini arastirmistir. Bu arastirma sonucunda ekonomik biiyiime ve
finansal gelisme arasinda ¢ift tarafl iliski bulunmustur.
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Beck ve Levine [34], 1976-1998 d6nemi i¢in ekonomik biiytime {izerinde bankalarin ve
hisse senedi piyasalarinin etkisini panel veri analizi kullanarak arastirmistir. Bu aragtirma so-
nucunda hisse senedi piyasasi ve bankalarin, ekonomik bitylimeyi pozitif yonde etkiledigi so-

nucuna ulagilmigtir.

Ceylan ve Durkaya [35], 1998-2008 dénemi i¢in GSYH ve 6zel bankalarin yurtiginde kul-
landirdiklar: toplam kredilerden yararlanarak yurt i¢i kredi hacmi ile ekonomik biiyiime ara-
sindaki nedensellik iligkisini arastirmiglardir. Bu arastirma sonucunda ekonomik biiyiimeden
kredilere tek tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

11l. VERI SETI, METODOLOJi VE AMPIRIK BULGULAR

Caligmanin veri seti; ekonomik biiytime, ihracat ve finansal gelismislik diizeyini temsil et-
mek tizere Eximbank kredileri olmak iizere {i¢ degiskene ait verilerden olusmaktadir. 2002:Q1-
2015:Q3 donemi Tiirkiye ekonomisi igin, cari fiyatlarla TL bazinda figer aylik veriler kullani-
larak zaman serisi tekniklerine dayali analiz yapilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisi ve uzun dénemli bir iliskinin var olup olmadig1 arastirilmis, degiskenlerde bir birimlik
standart sapmalik sok meydana geldiginde diger degiskenler tarafindan verilmis olan tepkiler
grafikler yardimiyla agiklanmugtir.

GSYH ve ihracat verileri Tiirkiye Istatistik Kurumundan (TUIK); Eximbank kredi hac-
mine iliskin veriler ise Tiirkiye [hracat Kredi Bankasi A.$ den (Eximbank) temin edilmistir.
Analizde Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok testi ile duraganlik, Johansen es biitiin-
lesme testi ile uzun doénemli iligki ve Granger testi ile nedensellik iligkisi aragtirilmistir. Ayrica
dinamik etkilesimleri belirlemek i¢in kullanilan etki-tepki fonksiyonlar: yardimiyla modelde
bulunan degiskenlerden birine bir birimlik sok uygulandiginda, degiskenin hem kendisinin
hem de diger degiskenlerin bu degisime vermis oldugu tepkileri gézlemlemek amaciyla etki
tepki analizi yapilmustir.

Caligmada kullanilan degiskenler; gayri safi yurtici hasila (GSYH), ihracat ve Eximbank
kredileridir. Serilerin olas1 degisen varyans ve kismen de otokorelasyona karsi korunabilmesi
i¢in logaritmalar1 alinmis ve sembolik ifadeleri parantez icinde gosterilerek asagida kisaca ta-
nimlanmustir. Duraganlik sinamasi da logaritmalari alinan seriler i¢in yapilmigtir.

GSYH (GDP) (Lgdp): Bir tilke sinirlari icerisinde belli bir zaman i¢inde iiretilen tiim nihai
mal ve hizmetlerin para birimi cinsinden degerini ifade eden gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH),
bir iilkenin ekonomik bityiikliiglintin birkag 6l¢titiinden biridir ve bu ¢alismada da ekonomik
bitylimenin gostergesi olarak kullanilmistir.

Ihracat (Lexport): Yurt digina gergeklestirilen mal ve hizmetlerden elde edilen déviz gelir-
lerini temsil etmektedir.

Eximbank Kredileri (Lloan): Eximbankin ihracatcilara kullandirdigi toplam kredi hacmini
ifade etmektedir.
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I1l.1. Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Zaman serisi analizlerinde seriler arasinda ekonometrik olarak anlaml iliskiler elde edi-
lebilmesi i¢in analizi yapilan serilerin duragan olmas sarttir. Serilerin duragan bir yapiya sa-
hip olup olmadigini test etmek icin genellikle birim kok testlerinden yararlanilmaktadir. Bu
testlerden en ¢ok kullanilani ise hata teriminin bagimsiz ve homojen dagildigini varsayan ve
Dickey-Fuller tarafindan gergeklestirilen (1979) birim kok testidir. Eger bir zaman serisi dura-
gansa, ne zaman Ol¢iliirse dl¢tlstin varyansi, ortalamasi ve kovaryansi (gesitli gecikmelerdeki)
ayni ¢ikar [36]. Y herhangi bir zaman serisini ifade ediyorsa, bu serinin duragan olmasi agagi-
daki sartlara baghdir: [37].

Ortalama: E(Y,) = u (1)
Varyans: Var(Y,) = E(Y; — p)? = o? (2)
Gecikme Mesafesine Bagli Kovaryans: Yk = E[(Ye = 1) (Ye—i — 1) (3)

(Biitiin t degerleri i¢in), k = gecikme mesafesi

Y; serisinin bu donem degeri ile gecen donem sahip oldugu deger Y;_; arasindaki iligki;

Y, =pY_q + & (4)

seklindedir. Esitligin her iki tarafindan Y;_; ¢ikarildiginda;

Y=Y, =pY,—Y 1 +e&

AY, = (p—1)Y;_1 + & ve y =p—1 olmak iizere, denklem asagidaki sekle doniisiir:
AY, = yY,_; + & (5)

A= birinci fark islemcisi

AY, = (Y, = Yy)

Bu denklemde p = 1 veya y = 0 bulunursa birim kdk sorunu sézkonusudur. # = 1 olma-

st halinde iliski;
Y, =Y +& (6)

olur ve bu durum serinin bir 6nceki dénemde maruz kaldig: sokun etkisinin oldugu gibi sis-
temde kaldig1 anlamina gelir. Sayet p < 1 ise; ge¢miste yasanan soklarin baslangicta etkisinin
az da olsa devam ettigi, zaman igerisinde bu etkinin yok olacagi anlamina gelir.

Dickey-Fuller testinde kullanilan baslica regresyon kaliplar: sunlardir:

AY, =yY,_, + & Sabit terimsiz ve trendsiz model (7)
AY, =By +vY_1 + & Sabit terimli ve trendsiz model (8)
AY; =By + Bit +vYe + & Sabit terimli ve trendli model 9)
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Burada Y duraganlik testine konu olan degiskeni, t trend degiskenini, € hata terimini, A ise

fark islemcisini sembolize etmektedir [38][39].

Hata terimleri arasinda korelasyon olmasi durumunda, yine Dickey-Fuller tarafindan
(1981) bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin modele dahil edilmesiyle Genisletilmis Dic-
key-Fuller (ADF) birim kok testi gelistirilmistir. Bu test i¢cin dnerilen modeller asagidaki denk-

lemlerde gosterilmistir:

AY, =yY_ . + Z?:z BidY_iyq + & (10)
AY, = By +vYq + Z?:z BiAY i1 + & (11)
AY; = Bo+ Bt +yYeq + Be Z?:z BidY_iyq + & (12)

Denklem (10) sabit terimin ve trend etkisinin olmadig: yap1y1, Denklem (11) sadece sabit
terimin oldugu yapiy1, Denklem (12) ise hem sabit terimin hem de trend etkisinin gézlemlen-

digi yapiy1 gostermektedir.

Duraganlik sinamast ilk olarak diizey degerde yapilir. Diizey degerde duraganlik saglana-
mazsa Y; serisinin birinci farki alinir. AY; = Y, —Y,_; seri duraganlasiyor ise I(1) ile gosterilerek
seri birinci farkinda duragan hale getirilir. Serinin birinci farkinda da duraganlik saglanamaz-
sa ikinci farki alinir. Duragan hale gelinceye kadar serinin farkinin alinmasi islemine devam
edilir [40].

Birim kokiin varliginin sinanmasi igin uygulamada genel olarak iki hipotez kullanilmak-

tadir. Bunlar;
H,:¥=0 (P=1) (Seride birim kok vardir / Seri duragan degildir) (13)
H,:¥ <0 (P<1) (Seride birim kok yoktur /Seri duragandir)

Bu ¢alismada serilerin duraganligi Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kulla-
nilarak analiz edilmis ve sonuglar1 Tablo 1’de gosterilmistir. Daha 6nce belirtildigi gibi serilerin
olas1 degisen varyans ve kismen de otokorelasyona karsi korunabilmesi i¢in ilk olarak loga-
ritmalar1 alinmis ve logaritmalari alinan seriler i¢cin duraganlik sinamasi yapilmistir. Lexport
ve Lloan serilerinin ADF test istatistigi degeri cesitli anlamlilik diizeylerindeki MacKinnon
(1996) kritik degerlerinden daha negatif oldugu i¢in seride birim kék oldugu; baska bir ifadey-
le serinin duragan olmadigina karar verilmistir. Lexport ve Lloan serilerine ilk fark alma islemi

uygulandiginda ise duraganlik saglanmigtir.

Diger taraftan Lloan ve Lexport serileri stokastik yapiya sahip iken; Lgdp serisi determi-
nistik yapidadir. Lgdp serisinin grafigi incelendiginde hem trend hem de mevsimsellik etkisi
altinda oldugu gozlemlenmistir. Kukla (dummy) degiskenler eklenerek deterministik mevsim-
sellik etkisi arindirilmistir. Daha sonra serinin koleogrami incelendiginde artiklarda stokastik
mevsimselligin oldugu goérilmiis ve tekrar mevsimsel fark alinmigtir. Bu iglemlerin sonucu

elde edilen yeni seri rLgdp4 olarak adlandirilmistir.
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Tablo 1. ADF Birim Kok Testi Sonuglarr®

Degiskenler Diizey® Birinci Fark® Sonug
Lexport -3.3550 (2) -4.0348 (1) I(1)*
Lloan -1.0070 (0) -5.4341 (0) I(1)*
rLgdp4 -3.8598 (1) - -

*[statistik degerlerin yaninda goriilen parantez igindeki sayilar SCH (Schwarz Info Criterion)

bilgi kriterine gore belirlenen gecikme uzunluklaridir. Maksimum gecikme uzunlugu:10.
(*) simgesi katsayilarin %1 diizeyinde anlamli olduklarini géstermektedir.
@ sabit ve trend icermektedir.

bsabit ve trend icermemektedir.

111.2. Johansen Eshiitiinlesme Testi

Duragan olmayan serilerin uzun donemde dengeye yakinsayip yakinsamadigini sinamak
i¢in yapilan esbiitiinlegsme testi ile seriler arasinda uzun dénemli bir iligkinin var olup olmadig:
analiz edilir [41]. Ancak bu test iliskinin y6nii hakkinda bilgi vermediginden iliskinin y6niini
tespit etmek i¢in nedensellik testleri kullanilmaktadir. Duragan olmayan serilerde, duraganlk
saglanana kadar fark alma islemi uygulanmaktadir. Ancak farklarin alinmasi, sadece serilerin
gecmiste maruz kaldiklar: kalic1 soklarin etkisini yok etmekle kalmaz, seriler arasindaki uzun

doéneme ait bilgilerin kaybolmasina da neden olur [42].

Bu nedenle esbiitiinlesme testinin yapilabilmesi i¢in serilerin ayni dereceden entegre ol-
malar1 gerekmektedir. rLgdp4 serisi, diger serilerden farkl 6zellige (deterministik) sahip oldu-
gu icin esbiitiinlesme testine dahil edilememigstir. Sadece Lexport ve Lloan serileri arasindaki

uzun donemli iligki test edilmistir.

Johansen egbiitiinlesme analizinde iki adet test s6z konusudur. Bunlar; trace ve max test-

leridir.
Trace test hipotezi H :r<r, Ho:r>r+1 (14)
Max test hipotezi  H :r= r, H, :r=r + 1 seklindedir. (15)

Eger (r = 0) ise esbiitiinlesme vektorii yoktur.
Burada r; esbiitiinlesme vektor sayisidir.
Test istatistigi > kritik deger olursa sifir hipotezi reddedilir. [43]

Seriler, Johansen esbiitiinlesme testi kullanilarak analiz edilmis ve sonuglar1 Tablo 2’de gos-

terilmistir.
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Tablo 2. Johansen Egbiutiinlesme Test Sonuglar1

Hipotez Trace Istatistigi Maksimum Eigen Istatistigi

H, H, Istatistik Kritik Deger Istatistik Kritik Deger
r=0 r=0 7.099 15.49 7.098 14.26
r=1 r=2 0.001 3.841 0.001 3.81

Johansen test ¢iktisina gore hem trace test istatistigi degeri (X =7.099<15.49) hem de

maksimum eigen test istatistigi degeri (A_ 7.098<14.26), %5 tablo kritik degerinden kii¢iik

trace

¢ikmustir. Bu yiizden r = 0 seklindeki sifir hipotezi her iki test degeri i¢in de reddedileme-
mektedir. Bagka bir ifadeyle Lexport ve Lloan degiskenleri esbiitlinlesik degillerdir. Aralarinda
uzun donemli bir iligki yoktur. Seriler arasinda uzun dénemli iliskinin bulunamamasinin ne-
deni agagida grafik yardimiyla agiklanmustir.

=
25
=4
- B
2

I.I.I:Ml'\'l.‘d LESPOET

Grafik 1. Lloan ve Lexport Serilerinin Logaritmalar:

Grafik 1 incelendiginde serilerin dalgalanmalarinin 6zellikle 2008 yili sonras1 donem do-
nem farkli hareket etmeye basladig: goriilmektedir. 2008 yilinda diinya ¢apinda yasanan krizin
tilkemizdeki olumsuz etkilerini azaltabilmek i¢in ihracati destekleyici politikalar uygulanmaya
galisiimistir. Bu kapsamda, TCMB 2008 yilinda 900 Milyon USD olan Eximbank reeskont kre-
disi limitini 2013 yilinda kademe kademe artiglarla 11 Milyar USD’ye yiikseltmistir. Kisa stire
igerisinde reeskont kredisi limiti 6nemli diizeyde artirilmistir. Ancak global krizin etkisinin
beklenilenden daha fazla siirmesi ihracat gergeklesmelerinin hedeflerin altinda kalmasina ve
Eximbank kredilerine olan talepte dalgalanmalara yol a¢gmustir. Bu sebeple ihracat ve Exim-

bank kredileri arasindaki yatay seyirde farkli hareketlenmeler olugsmustur.

I11.3. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi, seriler arasindaki iliskiyi ge¢misteki ve simdiki degerlerin
tahmin edilmesine dayali olarak incelemektedir. Granger'e gore; X nin gegmisteki bilgileri
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Y nin tahminlerinin elde edilmesine yardim ediyorsa, Y, serisine X neden olmaktadir. Di-
ger taraftan Y 'nin ge¢misteki degerleri X 'nin tahmin edilmesini sagliyorsa, Y, serisi X 'nin
granger nedenidir. X Y ye, Y de X’ye neden oluyorsa cift tarafli nedensellik iligkisi s6z
konusudur [44].

Seriler egbiitlinlesik ise nedensellik iligkisinin yoniinii belirleyebilmek i¢in hata diizeltme
modeli kullanilmaktadir. Ancak seriler esbiitiinlesik degilse nedensellik iligkisinin yontni
belirleyebilmek i¢in standart Granger veya Sims testleri kullanilmaktadir. Bu ¢alismada se-
riler arasinda egbiitiinlesme iligkisi olmadig1 icin standart Granger nedensellik testi kulla-
nilmigtir. Granger nedensellik testinde gecikme sayisinin dogru belirlenmesi uygulamanin
saglikli sonuglar vermesi agisindan gok 6nemlidir. Ciinkii bu test gecikme sayisina duyarhidir.
Granger nedensellik testi i¢in uygun gecikme sayilari otokorelasyon LM testleri yapilarak
bulunmustur.

Granger nedensellik iliskisinin varliginin sinanmast igin uygulamada genel olarak iki hipo-
tez kullanilmaktadir. Bunlar;

H, : Granger nedeni degildir. (16)
H, : Granger nedenidir.

Granger teorisinin mantig1 dikkate alinarak seriler arasindaki baglanti modeli asagidaki

gibidir:
rLgdp4, = Y™ a;rLegdpdii+ X, b; DLexportei+ w (17)
DLexport, = Y™, ¢; DLexport.i+ M, d; rLgdpdei+ p (18)
DLexport, =X, e; DLexportei + YiZ; f; DLloan:i+ (19)
DLloan, = XiZ; g; DLloani+ 32, h; DLexportei + (20)
rLgdp4, =21 JjirtLgdpdei +Xi2, k; DLloanci + (21)
DLloan, = Y, LiDLloanei+ Y72, m; rLgdp4ei + (22)

Yukaridaki denklemlerde ekonomik biiytimeyi rLgdp4, ihracat: DLexport, Eximbank kre-
dilerini ise DLloan temsil etmektedir. a, b, ,d, e, f, g, h, j k, 1, m, gecikme katsayilarini, m
bitiin degiskenleri temsil etmektedir.

Seriler, Granger nedensellik testi kullanilarak analiz edilmis ve sonuglar: Tablo 3’te goste-
rilmistir. Tablo 3’teki sonuglara goére, ekonomik biiylime ve ihracat serileri arasinda gift tarafly;
ihracattan Eximbank kredilerine ise tek tarafli nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Eximbank
kredileri ile ekonomik biiyiime arasinda ise %1 ve %5 anlamlilik diizeylerinde nedensellik

iligkisi bulunamamustir.
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Tablo 3. Granger Nedensellik Test Sonuglari

H, Hipotezi F Degeri %l:gleli( Degerlendirme
rLgdp4, DLexport’'un nedeni degildir. 12.04 0.017** H, Reddedilir.
DLexport, rLgdp4’iin nedeni degildir. 16.01 0.003* H, Reddedilir.
DLexport, DLloan’in nedeni degildir. 10.60 0.014** H, Reddedilir.
DLloan, DLexport’un nedeni degildir. 1.947 0.583 H, Reddedilmez.
rLgdp4, DLlIoan’in nedeni degildir. 16.32 0.060 H,Reddedilmez.
DLloan, rLgdp4’iin nedeni degildir. 16.27 0.061 H,Reddedilmez.

(*) ve (**) simgeleri katsayilarin sirastyla %1 ve %5 diizeyinde anlamli olduklarini géstermek-

tedir.

Sekil I'de yer alan nedensellik akim semasinda da goriilebilecegi gibi ekonomik biiyiime

ihracatin gelisimine, keza ayni sekilde ihracat da ekonomik biiyiimenin gelisimine katkida bu-

lunmaktadir. Thracatta meydana gelen olumlu gelismeler ise, Eximbank kredilerine olan talebi

artirmaktadur.

RLgdp <

> DLexport

DLloan

A

Sekil 1. rLgdp4-DLexport-DLloan Serilerinin Nedensellik Akim Semasi
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111.4. Etki-Tepki Analizi

Etki-Tepki analizinde hata terimine verilen bir birimlik rassal sok karsisinda endojen de-
giskenin tepkisi 6l¢iilmektedir. Bu ¢aligmada her bir degiskenin farkli soklara 8 ¢eyrek donem
i¢inde nasil tepki verdigi grafikler yardimiyla analiz edilmistir.
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Grafik 2. GDP Degiskenine Export Degiskeninin Tepkisi

GDP degiskeninde bir standart sapmalik sok gerceklestiginde Export degiskeni 1. donem-
de (0.034) birim porzitif tepki verirken, 2. ve 3. déonemde pozitif tepkisi azalmaya baglayarak
sirastyla (0.013) ve (0.008) birim olmustur. Export degiskeni 4., 5., 6. ve 7. donemlerde ise sira-
styla (0.001), (0.001), (0.003) (0.002) birim negatif tepki vermistir. Export degiskeni, 8. donem-
de eski diizeyin altinda (0.002) birim negatif tepkisine devam etmigstir (Grafik 2).
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Grafik 3. Export Degiskenine GDP Degiskeninin Tepkisi

Export degiskeninde bir standart sapmalik sok gerceklestiginde GDP degiskeni 1. donemde
(0.000) tepki vermemistir. GDP degiskeninin tepkisi 2. donemde ortaya ¢ikmis olup, (0.001) bi-
rim negatif tepki vermistir. GDP degiskeni 3., 4., 5. ve 6. donemlerde sirasiyla (0.002), (0.001),
(0.002), (0.001) birim pozitif tepki vermistir. GDP degiskeninin, 7. ve 8. donemlerde tepkisi ise
eski diizeyine yakisamistir (Grafik 3).
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Grafik 4. Export Degiskenine Loan Degiskeninin Tepkisi

Export degiskeninde bir standart sapmalik sok gerceklestiginde Loan degiskeni 1. donem-
de (0.043) birim pozitif tepki, 2. dénem ise (0.016) birim negatif tepki vermistir. Loan degis-
keni, 3., 4., 5., 6. ve 7. dénemlerde 6nceki donemlerde oldugu gibi 6nce pozitif sonra negatif
tepki vermistir. Export degiskeninin tekli donemlerde tepkisi pozitif; ¢iftli donemlerde tepkisi
negatif olmustur. Export degiskeni, 8. dénemde eski diizeyin altinda (0.001) birim negatif tep-
kisine devam etmistir (Grafik 4).
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Grafik 5. Loan Degiskenine GDP Degiskenin Tepkisi

Loan degiskeninde bir standart sapmalik sok gerceklestiginde GDP degiskeni 1. dénemde
(0.000) tepki vermemistir. GDP degiskeninin tepkisi 2. ddnemde ortaya ¢ikmis olup, (0.003)
birim negatif tepki vermistir. 3. ddnemde GDP degiskeni eski diizeyine yakinsarken; 4., 5., 6.
ve 7. donemlerde ise sirastyla (0.003), (0.003), (0.002), (0.001) birim pozitif tepki vermistir.
GDP degiskeninin 8. donemde tepkisi 3. déonemde oldugu gibi eski diizeyine yakinsamistir
(Grafik 5).
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Grafik 6. Loan Degiskenine Export Degiskeninin Tepkisi

Loan degiskeninde bir standart sapmalik sok gerceklestiginde Export degiskeni 1. do-
nemde (0.000) tepki vermemistir. Export degiskeninin tepkisi 2. donemde ortaya ¢ikmis olup,
(0.003) birim negatif tepki vermistir. Export degiskeninin, 3. donemde tepkisi (0.014) birim
pozitif iken; 4. donemde (0.000) tepkisi eski diizeyine yakinsamistir. Export degiskeni, 5., 6. ve
7. dénemlerde ise sirastyla (0.002) birim pozitif, (0.002) birim negatif ve (0.001) birim pozitif
tepki vermistir. Export degiskeni, 8. donemde eski diizeyin altinda (0.001) birim negatif tepki-
sine devam etmistir (Grafik 6).
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Grafik 7. GDP Degiskenine Loan Degiskeninin Tepkisi

GDP degiskeninde bir standart sapmalik sok gerceklestiginde Loan degiskeni 1. donem-
de (0.002) birim negatif tepki vermis, 2. dénemde ise tepkisi eski diizeyine yakinsamistir.
Loan degiskeni 3., 4. ve 5. donemlerde ise sirasiyla (0.014), (0.012), (0.006) birim azalarak
devam eden pozitif tepkisine devam etmistir. Loan degiskeninin 6. ddnemde tepkisi, 2. do-
nemde oldugu gibi eski diizeyine yakinsamistir. 7. donemde (0.001) birim negatif tepki ve-
ren Loan degiskeni; 8. donemde eski diizeyin altinda (0.002) birim negatif tepkisine devam
etmistir (Grafik 7).
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IV. SONUG

Tlrkiye'nin 2023 yili ihracat hedefi 500 milyar USD olarak belirlenmistir. 2015 yilsonu ih-
racat rakamlarina bakildiginda 2023 yili hedefinin yakalanabilmesi i¢in Tiirkiye'nin ihracatini
her yil ortalama % 16,5 artirmasi gerekmektedir. Bu artigin saglanabilmesi i¢in ekonominin
yiiksek oranda biiylimesi, Ar-Ge yatirimlarina hiz verilmesi, ihracatin gesitlendirilmesi, yeni
pazarlara ulagilmasi ve ihracat¢i firmalarin diger tilkelerdeki ihracatcilarla rekabet edebilmesi
i¢in gerekli diizenlemelerin ve kolayliklarin saglanmasi gerekmektedir.

Bununla birlikte ihracat¢1 firmalarin sevk dncesi ve sevk sonrasi isletme sermayesi ve ya-
tirim kaynakli nakit ihtiyaclarini kargilayabilmek i¢in finansman maliyeti disiik uzun vadeli
krediler ile destek saglanmalidir. [hracatgilarin finansman ihtiyaglarinin kargilanmasinda, pi-
yasa faiz oranlarina kiyasla daha diistik faiz oranlari ile kredi kullandirimi yapan Eximbank'a
6nemli gorevler diigmektedir. Eximbank, bu amagla 2015 yilinda ihracatgilara toplam ihracat
tutarmin takribi % 21’i kadar nakdi ve gayri nakdi finansman destegi saglamistir.

Bu c¢aligmada giiglii ekonomiye gecis sonrasi donemler incelenmis, ihracat ve ekonomik
biliylime arasinda karsilikli etkilesim oldugu belirlenerek Bahmani ve Alse (1993), Bahmani ve
Domac (1995), Ramos (2001), Ay ve digerleri (2004), Erdogan (2006) ve Tirasoglunun (2012)
yaptiklari ¢aligmalarla benzer sonuglara ulagilmistir. Thracattan Eximbank kredilerine tek ta-
rafli nedensellik iliskisi tespit edilirken; degiskenler arasinda uzun dénemli iliski bulunama-
mistir. Eximbank kredileri ile ekonomik bityiime arasinda ise %1 ve %5 anlamlilik diizeylerin-
de nedensellik iligkisi bulunmadig1 gorilmistiir. Ekonomik bitytime ihracatin gelisimine, keza
ayni sekilde ihracat da ekonomik bityiimenin gelisimine katkida bulunmaktadir. Diger taraftan

ihracatta meydana gelen olumlu gelismeler Eximbank kredilerine olan talebi artirmaktadir.
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