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OZET

Bu calismada ihracat ve ithalat degiskenlerinin her birinin doviz kuru ile olan iligkisinin
ekonometrik zaman serileri metodolojisi baglaminda incelenmesi amaglanmistir. Ocak 1995-
Haziran 2004 donemine ait aylik verilerin kullanildig1 bu ¢aligmada es-biitiinlesme i¢in dnkosul
olan serilerin duraganlig1 arastirilmis ve bunlarin  (d,D)=(1,1) mertebeden duragan oldugu
goriilmiistiir. Bu durumda sahte regresyon sorunu yasanmamakla birlikte, 6zellikle déviz kuru ile
ihracat ve ithalatin her biri ile bire bir ekonometrik bir iligki kurulamamig, ancak 2001
devaliiasyon etkisi anlamli bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Déviz Kuru, Dis Ticaret, Esbiitiinlesme, Uzun Dénem iliskisi.

ABSTRACT

The aim of this study is to analyze the relationship of export and import variables with the
exchange rate, using econometric time series methodology. Employing monthly data from January
1995 to June 2004, as a precondition of co-integration, the stationary of series investigated and it is
found that each of the series are integrated of order (d, D)=(1,1). In this case, although there would
not be any spurious regression problem, no econometric relation have been established between
exchange rate and each of export and import variables. Nevertheless, the impact of 2001
devaluation on each of trade variables has been found to be significant.
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1. Giris

Devaliiasyon genellikle cari islemler agigimi kapatmak i¢in yapilan bir harcama
kaydiric1 politikadir. Devaliiasyon ihra¢ mallarinin fiyatin1 doviz cinsinden diistiriirken,
ithal mallarinin ulusal para cinsinden fiyatini artirir. Devaliiasyonlarla hedeflenen bir
taraftan ihracati tesvik ederek doviz gelirlerini artirmak, diger taraftan ithal mallarinin
yurt ici talebini kisarak doviz tasarrufu saglamaktir. Devaliiasyonun cari islemler
dengesini iyilestirici bir sonu¢ vermesi, Marshall-Lerner kosuluna, e,,+e, 21, baglidir. Bu
kosul, arz esnekliklerinin sonsuz olmasi varsayimi altinda, ithal mallar1 yurt i¢i talep
esnekligi (e,,) ve ihra¢ mallar1 yurt dis1 talep esneklikleri (ey) toplaminin 1’den biiyiik
olmast anlamina gelir. Esnekliklerin toplami1 1’den ne kadar biiyiik olursa doviz
kurundaki ayarlamalarin dig dengeyi saglamadaki etkisi de o 6l¢iide biiyiik olacaktir. Bir
devaliiasyonun basarisi, yurt i¢i fiyatlarin sabit tutulmasi, ithal mallarinin yabanci
iilkelerdeki fiyatlarmin degismemesi ve tliketici aligkanliklar1 gibi faktorlere de baghdir.
Bununla birlikte, dis agiklar ulusal ekonomide verim disiikliigl, tiretim yetersizligi,
teknoloji ve yonetimde gerilik gibi yapisal nedenlere bagl ise devaliiasyonun dis ticaret
dengesini saglamadaki basarisi sinirlt olacaktir (Seyidoglu,2003). Devaliiasyon sonrasi,
kisa donemdeki mutlak esneklik degerleri toplaminin 1’den kiigiik olmast J-egrisi
etkisine' yol agar. Bu yaklasima gore devalilasyonun hemen ardindan dis ticaret bilangosu
once daha da bozulmakta, iyilesme belli bir gecikmeyle ortaya ¢ikmaktadir. Yukarida
kisaca Ozetlenen kuramsal agiklamalar ¢ergevesinde doviz kurundaki hareketlerin dis
ticaret degiskenleri iizerinde etkili olacagi diisiiniilmektedir. Nitekim bu beklentileri
dogrulamak amaciyla literatiirde bir¢ok g¢alisma yapilmistir. Wilson (2001) Singapur,
Kore ve Malezya’nin ABD ve Japonya ile karsilikli ticareti igin reel doviz kuru ve ticaret
dengesi arasindaki iliskiyi incelemigtir. 1970-1996 donemine ait 3 aylik verilerin
kullanildig1 bu ¢alisma sonucunda Kore’nin ABD ile ticareti harig, reel doviz kurunun
ticaret dengesi lizerinde onemli bir etkisi olmadigr bulunmustur. Ayrica Singapur ve
Malezya icin J-egrisi ile ilgili ikna edici bir kanit bulunamamistir. Bununla birlikte Kore
icin elde edilen verilerin J-egrisi etkisi ile uyumlu oldugu goriilmiistiir. Bahmani-Oskooee
ve Alse (1994) 19 gelismis ve 22 azgelismis iilke icin reel doviz kuru ile dig ticaret
dengesi arasindaki uzun donem iliskiyi Olgmek icin “esbiitiinlesme” teknigini
kullanmiglardir. 1971-1990 aras1 3 aylik verilerin kullanildigi bu ¢alismada, 20 {ilkeden
sadece altisinda ticaret dengesi ve reel doviz kurunun uzun dénemde esbiitiinlesik (ayni

! J-egrisi etkisi icin bakimz H. Seyidoglu, 2003, 5.475-495.
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mertebeden homojen, duragan) oldugu goriilmiistiir. Pek c¢ok iilkede bu iki degiskenin
esbiitiinlesik olmamasi, devaliiasyonlarin ticaret dengesi lizerine uzun donem etkisinin
olmadigim géstermektedir. Iki degisken arasinda esbiitiinlesmenin goriildiigii 6 iilke icin
hata diizeltme modeli hesaplanmis ve J-egrisini destekleyen kanitlara ulasilmistir.

Kulkarni (1996) Misir ve Gana iilkeleri igin J-egrisi hipotezi ve Marshall-lerner
kosulunu kullanarak devaliiasyonun dis ticaret dengesi iizerine etkilerini arastirmistir. Bu
caligmada yazar, hipotezini doviz kurunun “siirekli devaliiasyonu” seklinde
genisletmistir. Her iki iilke i¢in ulagilan sonuglarin teorik varsayimlarla uyum iginde
oldugu goriilmiistiir. Sukar (1998) “esbiitiinlesme” ve hata diizeltme yontemleri
kullanarak ABD ihracatinin reel doviz kuru ve dis gelir (Y ) diizeyi ile dinamik olarak
nasil iligkili oldugunu arastirmistir. Egbiitiinlesme yonteminin sonuglarina gore ihracat ile
dis gelir (Y¢ ) arasinda dogrudan bir iliski, ABD’nin ihracati ile gergek doviz kuru
arasinda ise ters bir iligki oldugu goriilmiistiir.

Zengin (2001), yaptig1 caligmada reel doviz kuru hareketleri ile dis ticaret fiyatlar
iligkisini Tiirkiye ornegi i¢in incelemistir. Bu ¢calisgmada VAR (Vektorel Otoregresyon)
yontemi kullanilarak bu degiskenler arasinda Granger nedenselligi arastirilmistir. Bu
aragtirmanin sonucunda, ihracattan reel doviz kuruna dogru nedensellik bulunamazken,
ithalattan reel doviz kuruna dogru nedensellik tesbit edilmis, ayrica doviz kurundan
ithalat veya ihracata dogru nedensellik bulunamamistir. Sivri ve Usta (2001) tarafindan
gercgeklestirilen ¢aligmada Oncelikle serilerin duraganligi incelenmis, Reel déviz kuru ile
ihracat serileri sifir mertebeden duragan cikarken, ithalat birinci mertebeden duragan
bulunmugtur. Duragan seriler iizerinden yapilan VAR analizinde reel doviz kurundan
ithalat veya ihracata dogru bir nedensellik bulunamamistir. Giirbiiz ve Cekerol (2002) s6z
konusu degiskenler arasindaki nedensellik analizini hakli kilacak olan es biitiinlesme
analizine yer vermislerdir. Ancak yapilan bu analizde degiskenlerin es biitiinlesik
olmadiklar1 anlasildigindan, muhtemel regresyon analizlerinin “sahte regresyon” ile
sonucglanacagl kanisina varilmistir. Bu ¢alismalarin ortaya g¢ikardigi sonuca gore doviz
kuru ile dis ticaret arasinda uzun donemde ekonometrik bir iliski bulunamamustir.
Halbuki bu konudaki teori bdyle bir iliskinin varligmi ileri siirmektedir. ileri siiriilen bu
iligkinin dogrulugunu 6l¢mek i¢in, bu calismada, endeksler yerine degiskenlerin orijinal

degerleri lizerinden bir ¢aligma yiiriitiilmiistiir.

2. incelenen Seriler
Burada ele alinan zaman serileri Merkez Bankasi elektronik veri derleme

merkezinden almmustir. {1k iki seri DIE kaynakli aylik ihracat ve ithalat serisi olup dolar
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bazinda sabit fiyatlarla uluslararasi standart sanayi siniflamasina gore (ISIC REVIZE 3)
Ocak 1995 ila Haziran 2004 aras1 donemi kapsamaktadir. Ayn1 doneme iligskin Kurlar-
Reel Efektif Déviz Kuru Endeksleri (1995=100) (TCMB) (Aylik) IMF tanimina ve 17
iilkeye gore (Belgika, Almanya, Ispanya, Fransa, Isvigre, Hollanda, Italya, Ingiltere,
ABD, Japonya, isve¢, Avusturya, Kanada, Kore, Iran, Brezilya, Yunanistan) hesaplanmus
reel efektif kur endeksi (1995=100) serisi olup, yurti¢i ve yurtdis1 fiyat endeksi olarak
toptan esya fiyatlar1 kullanilmistir. Endeksteki artis TL'nin reel deger kazancini (REDK)
ifade etmektedir. REDK asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir:

REDK =1] —PiR[
j=i| P.R

it

Burada P;, Tirkiye icin TEFE degeri, R;, TL’nin dolar bazinda degeri, Pj, j
tilkesinin fiyat endeksi, R; j iilkesi parasinin dolar bazinda degeri, w; Tiirkiye igin j
ilkesinin agirhigidir. Daha fazla agiklama i¢cin MB kaynaklarina bakilabilir. Endeksteki
artis TL’nin reel deger artisini, azalis ise reel deger kaybin1 géstermektedir. Boylece her
ii¢ seri es zamanli olup toplam 114 donemi kapsamaktadir. Seri uzunluklar1 kullanilan
analiz teknikleri i¢in uygundur.
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Sekil 1. Ihracat, ithalat ve Reel D6viz Kuru Endeksi Serileri 1995-2004.

Grafik incelemesinden ilging ayrintilar tesbit edilebilir. 2001 yilina kadar ithalat ile
ihracat serisi arasindaki fark biiyiikk dalgalanma gosterirken bu tarihten sonra fark
azalmaktadir. Adeta iki seri ¢akisik bir seyir izlemektedir. Burada daha da dikkat ¢eken
bir husus, ihracat ve ithalat endeksleri arasindaki bu gozleme eslik edecek mukabil bir

degisim de reel kur endeksi serisinde gozlenmektedir. Yani, 2001 yili basindan itibaren
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dis aciklardaki dalgalanma azalirken reel doviz kurundaki dalgalanma artmaktadir. Reel
doviz kuru serisi 2001 yilina kadar ¢ok diisiik bir dalgalanma gdsterirken bu tarihten
sonra dalgalanmanin arttigin1 gérmekteyiz. Kurdaki dalgalanmanin artis1 ile birlikte

ihracat ithalat paralelliginin arttig1 goriiliiyor.

3. Duraganhk Analizi

Bir zaman serisi, zaman boyunca sabit ortalama, varyans ve otokovaryans
Olciilerine sahip ise bu seri duragandir. Duraganligin daha genis bir tanimi ve duraganlik
tiirleri icin Wei (1990, s.20)’ye bakilabilir.

Bu kesimde Ihracat, Ithalat ve Reel Déviz Kuru serilerinin tek degiskenli zaman
serileri baglaminda duraganlik analizleri yapilmaktadir. Koentegrasyon (esbiitiinlesme)
teorisine gore iktisadi seriler arasinda uzun donem iliskisinden s6z edilebilmesi i¢in
oncelikle bunlarin ayn1 mertebeden duragan olmasi gerekmektedir.

Bunun i¢in bir portmanto test olarak Ljung ve Box tarafindan gelistirilen ki-kare
testi (LB) uygulanmistir. Bu test, Box ve Pierce tarafindan gelistirilen ve

K 2
BP=TYr;
k=1

ile verilen BP istatistigine nazaran daha giicliidiir. Yani yanlis olan sifir hipotezini red

etme olasiligi LB testinde daha yiiksektir. Boylece otokorelasyon zayif ta olsa sifir
hipotezi red edilmeyecektir. Burada T gozlem sayisi, 7, ise k gecikmeli otokorelasyon

degeridir. LB testi, belirli bir K sayisina kadar ardistk gecikmeler arasindaki

otokorelasyonlarin topluca anlamliliginin test edilmesine dayanmaktadir.

LB=T(T+2)Sr2 (T k)
k=1

ile hesaplanan istatistik belirli bir oo anlamlilik diizeyi ile verilen xi tablo degerini

astyorsa “otokorelasyon yoktur” seklindeki sifir hipotezi red edilir (Gujarati 1995, s.718).
Testin giiciinil artirmak i¢in uygulamada anlamlilik diizeyi % 10’a kadar ¢ikarilir.

Tablo 1. Orijinal Serilerin Box-Ljung Duraganlik Testi Sonuglari

Seri Gecikme Otokorelasyon | St. Hata Box-Ljung | p

IHME | 24 0,156 0,082 790,770 0,000
ITME | 24 -0,005 0,082 378,503 0,000
KUR | 24 0,044 0,082 365,139 0,000

Tablo 1’deki verilere gore her ii¢ seri de orijinal gozlemler itibariyle duragan
disidir. Bu duragan digiligin sebebi mevsimsellik trend ve/veya mevsimsellik olabilir. Her
ikisi i¢in cesitli mertebelerden yillik ve aylik farklar alinarak aymi testler yapilabilir.
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Yapilan denemelerde (d, D) = (1, 1) bi¢imindeki doniistiirme ile oOrneklem ACF
(otokorelasyon fonksiyonu) degerlerinin daha 6nceki duragan disilik durumunu yansitan
yavag azalan seyrini terk ederek Onemli Olgiide kiiclildigli gozlenmistir. Bu
dontistiirmeden sonra kalan yapi, doniistiiriilmiis seriye ait 6rneklem ACF ve PACF
(kismi otokorelasyon fonksiyonu) degerlerinden gidilerek modellenmistir. Kararlastirilan
modellere ait kalintilarin ACF degerleri tekrar duraganlik i¢in incelenmistir. Sonuglar
Tablo 2 ile 6zetlenmistir.

Tablo 2. Doniistiiriilmiis Serilerin Box-Ljung Duraganlik Testi Sonuglari

Seri (p,d, q (P,D, Q) Gecikme Box-Ljung p

[HME (2,1,0) (0,1,0) 24 13,360 0,960
ITME (2,1,0) (1,1,0) 24 32,108 0,124
KUR (2,1,0) 0,1, 1) 24 31,908 0,129

Bu sonuglara gore incelen serilerin her iicii de (d, D) = (1, 1) mertebesinden

duragan oldugu goriilmektedir. O halde bu ii¢ seri arasinda uzun dénem iligkisi aranabilir.

4. Uzun Dénem lliskileri

Ihracat, ithalat ve Reel Doviz kuru endeksleri arasindaki uzun doénem iliskisi,
oncelikle higbir kisitlama olmaksizin her bir degisken 4 gecikmeye kadar modele dahil
edilmek suretiyle denenmistir. 2001 yili baglarinda gerceklesen devalilasyon etkisini
Olcmek amaciyla

0, t<72 2001 dncesi

D2001 =
1, =272 2001 sonrast

bi¢iminde tanimlanan bir kukla degisken modele katilmistir. Ayrica degiskenler arasinda
ortaya ¢ikacak iligkinin ortak deterministik trend faktdriinden kaynaklanmasini onlemek
icin her bir regresyona ¢=0,1,2,3,...,113 bigiminde verilen trend degiskeni
eklenmigtir. Daha sonra anlamsiz degiskenler modelden diisiilerek yeniden tahmin
yapilmigtir. Bir defa tiim katsayilar itibariyle anlamli model elde edildikten sonra
koentegrasyon teorisine gore uzun donemli iligkiyi istatistiksel agidan mesru kilacak olan
kalintilarin duraganlig1 incelenmistir. Buna gore her bir anlamli regresyon modeli ve
kalintilarin duraganlik testleri asagidaki tablo ile verilmigtir.

Tablodaki sonucglara goére kalintilar duragan oldugundan ilgili regresyonlarla
verilen uzun donem iliskileri gegerlidir. Buna gore verilen uzun dénem iligkilerinde ilk
gbze ¢arpan hususlar sunlardir.

1) ihracat ve ithalat endeksi serileri ile reel kur endeksi serileri arasinda uzun

donem iligkisi yoktur. Baska bir deyisle, reel kurlardan bu iki seriye dogru nedensel bire
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bir iliski kurulamamuistir.
2) 2001 yii basinda meydana gelen devaliiasyonu temsil eden D2001(t) kukla
degiskeni hem ihracat hem de ithalat denkleminde anlamli bulunmustur.

Tablo 3. Seriler Aras1 Uzun Dénem iliskileri

BagimliDegisken | Bagimsiz Degiskenler Kalintilarin K=24 BL istatistigi
icin BL istatistigi anlamlhilik diizeyi
THME(t) D2001(t), IHME(t-1), 23,283 0,503

THME(t-2), THME(t-4)
ITME(t), ITME(t-2),

ITME(t-3)

ITME(t) D2001(t), IHME(t), 34,118 0,083
THME(t-3), ITME(t-1)
ITME(t-2)

KUR(t) SABIT, KUR(t-1) 22,710 0,537

KUR(t-2), IHME(t-3)

Kur ¢ipasina dayali 2000 yili programinin basarisiz olmast sonucu dévize olan
talep artmis, 23 subat 2001 tarihinde dolar kuru %38.9’luk bir artigla 1$=685.391 TL’den
1$=957.879 TL’ye yiikselmis ve bu yikselis devam ederek 2001 yili sonunda
1$=1.448.212 olarak gergeklesmistir. Yapilan bu yiiksek oranli devaliiasyon, uluslararasi
piyasalardaki rekabet giiclimiizii olumlu yonde etkilemis 2001 yilinda ihracatimiz bir
onceki yila gore %12.8’lik bir artisla 31.3 milyar dolar olarak ger¢eklesmis, 2000°de 54.5
milyar dolar olan ithalat ise 2001°de 41.399’a diigmiistiir. 2001 yilinda yasanan TL’nin
eksik degerlenmesiyle birlikte 2000°de 72 olan reel kur 59.73’e, dis agiklar da 26.7
milyar dolardan 10.064’¢ diismiistiir.

3) Kurlardan dis ticarete dogru nedensel iliski bulunamamakla birlikte, iicer ay
gecikmeli olarak ihracattaki degismelerin kur iizerinde etkili oldugu goriilmiistiir. Reel
kur serisi aym1 zamanda kendisinin 1, 2, ve 3 aylk gecikmeli degerlerinden
etkilenmektedir.

4) Thracat ve ithalat denklemlerinde kesme terimleri anlamsiz ¢ikmustir. Tiim
aciklayict degiskenler sifir diizeyinde iken ihracat ve ithalat endeksleri de sifir diizeyinde
olacaktir.

5) Kur degiskeni kesme terimi anlamlidir. Tiim agiklayic1 degiskenler sifirken reel
kur sifirdan farkli anlamli bir sabit deger almaktadir.

6) Ithalat serisi es (ayn1) donemli ve 3 ay gecikmeli ihracat degerlerinden, ayrica
kendisinin 1 ve 2 ay gecikmeli degerlerinden etkilenmektedir. Thracat serisi isel, 2 ve 4
ay gecikmeli ihracat degerlerinden ve ayrica ithalatin es donemli, 2 ve 3 gecikmeli
degerlerinden etkilenmektedir. Bu durum Tiirkiye’de ihracatin biiylik oranda ithalata
bagimli oldugu ve ihracata dayali biiyiime hizlandik¢a ithalatin da arttigi seklinde
yorumlanabilir.
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5. Sonug ve Degerlendirme

Bu calismada reel doviz kuru hareketleri ile dis ticaret degiskenleri arasindaki
ekonometrik iligki arastirilmistir. Ortaya ¢ikacak iligkilerin “sahte regresyon” ile
sonu¢lanmamasi i¢in 6ncelikle her bir serinin duraganlik analizleri yapilmistir. Bu amagla
1995 Ocak aymdan 2004 Haziran ayima kadar ki donemi kapsayan 114 adet aylik orijinal
ihracat ve ithalat rakamlar1 incelenmis daha sonra baslangi¢ degerleri baz alinarak endeks
rakamlarina ¢evrilmek suretiyle tekrar incelenmis ve ayni sonuglara ulagilmigtir. Buna
gore, her ii¢ seri de I(d, D) = I(1, 1) bigiminde hem donemsel hem de mevsimsel olarak
birinci mertebeden biitiinlesik oldugu tespit edilmistir.

Daha sonra yapilan regresyon analizlerinde her bir seri i¢in diger serilerin aym
donem ile dort donem gecikmeli degerleri analize katilmistir. Bunlarin yani sira, ortaya
¢ikacak iligkinin, ortak deterministik trendden kaynaklanmamasi i¢in trend degiskeni ayri
bir agiklayici olarak her bir modele katilmistir. Ayrica 2001 yili baglarinda gergeklesen
devaliiasyon i¢in bir kukla degisken model katilmistir. Anlamsiz ¢ikan degiskenler
modelden diigiilmiis sonu¢ olarak Tablo 3 ile 6zetlenen uzun donem iligkileri ortaya
cikmistir. Buna gore ihracat ve ithalat modellerinde sabit kesme terimleri, trend ve kur
degiskenleri anlamsiz bulunmus, fakat 2001 yili devaliiasyonu anlamli ¢ikmistir. Thracat
ve ithalat degiskenleri kendi ve birbirlerinin gecikmeli degerlerinden etkilenirken aylik
kur degismelerinden etkilenmemekte, fakat ani ve Onemli kur degisikligi olarak
yorumlanabilecek devaliiasyondan etkilenmektedirler. Thracat ve ithalat degiskenleri reel
aciklayic1 degiskenlerden bagimsiz olarak kendiliginden biinyesel bir biiylimeye isaret
eden trend unsuruna sahip degildirler.

En 6nemli bulgu ise reel doviz kurundan dis ticaret degiskenlerine dogru nedensel
(uzun donmeli) bir iliskinin bulunmayigidir. Bununla birlikte devaliiasyon etkisinin
anlamli ¢ikmasi, kisa donemde bu iligkinin oldugunu ortaya koymaktadir.

Tiirkiye’de yapilan devaliiasyonlarin etkisi incelendiginde kisa vadede ihracati
artirict ve dig ticaret dengesini saglayici bir etki yapmakta fakat hemen ardindan dis
ticaret agiklarinda tekrar bir ylikselme goriilmektedir. Ayrica doviz kuru degismeleri bazi
yillarda ithalati ve ihracati agiklamada yeterli olmamaktadir. Bunun 6nemli bir nedeni
Tirkiye’nin ihracatinin genis Ol¢lide ithal girdilere bagli olmasidir. Bu bagimlilik
nedeniyle yapilan bir devaliiasyon sonucu ithal girdi fiyatlarinin artmasi, ithalata bagimli
ihracat sektorlerini olumsuz etkilemekte ve kurun etkisini yumusatmaktadir. ihracat:

artirmak amaciyla yapilan bir devaliiasyon dig girdi bagimliligi nedeniyle girdi
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maliyetlerini artirarak {iretim maliyetlerini artirmaktadir. Buda bir taraftan maliyet
enflasyonuna neden olurken diger taraftan iiretimi olumsuz etkilemektedir. Doviz kuru ile
ihracat arasinda bazi donemlerde bir iliski goriilememesinin bir diger nedeni de ihracat
hacminin sadece déviz kurundan degil, onunla birlikte girdi maliyetleri, verimlilik, {iretim
kapasitesi, fiyat politikasi, dis talep ve uluslararasi piyasalarin yapisi gibi faktorlerden de
etkilenmesidir. Bu nedenle diger iktisat politikasi araglariyla yeterince desteklenmeyen
bir doviz kuru politikas1 dis ticaret dengesini saglamada yeterince etkili olmamaktadir.

Burada yapilan analiz bir ¢oklu regresyon analizidir. Piir zaman serisi analizi
olarak VAR, VARMA, VARMAX gibi vektorel otoregresif hareketli ortalama modelleri
ve ilave acgiklayict digsal degiskenli modeller gergcevesinde Granger nedenselligi ve hata
diizeltme modeli arastirilabilir. VAR modelleri disinda, miidahale analizi ile de
devaliiasyon etkilerinin anlamlilig1 arastirilabilir. Transfer fonksiyonlar1 aracilig: ile kur
dis ticaret iliskisi daha net bir sekilde ele alinabilir.
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