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OZET

Bu ¢aligsmada Tiirkiye ekonomisi i¢in cari agik ve i¢ tasarruf agig1, portfoy kar transferi, dis borg stoku, dogrudan yabanci
yatirimlari kar transferleri, enerji ithalat1 arasindaki iliski incelenmistir. Bu dogrultuda s6z konusu degiskenler 1987—
2016 donemi igin yillik olarak ele alinmis, Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips- Perron (PP) Birim Kok Testi,
ARDL, CUSUM ve Granger Nedensellik Testi yardimi ile analiz edilmistir. Ayrica degiskenlerin tanimlayici istatistikleri
ve korelasyon katsayilari hesaplanmustir. Arastirma sonuglarina gore degiskenlerinin bir donem onceki degerleri ile iligkili
oldugu ortaya ¢ikmustir. Granger Nedensellik Testi sonucunda cari agik ile enerji ithalati, dis bor¢ ve dogrudan yabanci
yatirimlarin kar transferleri arasinda nedensellik iligkisinin oldugu ortaya ¢ikmustir.

Anahtar Kelimeler: Cari ag¢ik, ARDL, Nedensellik Testi

ABSTRACT

In this study, the relationship between current deficit and domestic savings gap, portfolio benefit transmission, outstanding
external debt, foreign direct investment benefit transmission, energy imports for Turkish economy. In this direction, these
variables were analyzed annually for the period 1987-2016, using , Augmented Dickey Fuller (ADF) and Phillips- Perron
(PP) Unit Root Test, ARDL, CUSUM and Granger Causality Tests. Addition these variables were descriptive statistics
and coefficient of correlation scalculated. According to the results of the research, it is found that the these variables are
related to the previous period's values. The Granger causality test revealed that there is causality relationship between
current deficit and energy import, outstanding external debt and foreign direct investment benefit transmission.

Key Words: Current Deficit, ARDL, Causality Test

1.GIRIS

Odemeler bilancosunun birinci temel hesap grubunu cari islemler hesabi olusturmaktadir. Cari
islemler hesabi, belirli bir donemde iilkeler arasinda gerceklesen ekonomik ve mali islemlerin
muhasebelestirildigi hesaptir. Ulkelerin yapmis oldugu mal ve hizmet ticareti, transfer 6demeleri bu
hesaba kaydedilmektedir. Cari islemler ag181, cari islemler hesabina kaydedilen islemler neticesinde
iilkeye gelir niteliginde giren doviz miktarindan daha fazla gider niteliginde iilkeden ¢ikan doviz
miktar1 olmasindan dolay1 ortaya ¢ikan fark olarak agiklanabilir.

Tiurkiye ekonomisinde Odemeler bilancosu yiiksek cari agiklar vermektedir. Yiiksek cari acik
rakamlarinin verildigi dénemlerin ortak 6zelligi s6z konusu donemlerde biiylime oranlarinin da
oldukga yiiksek olmasidir. Bu iliskinin nedeni, Tiirkiye ekonomisinin ithalata bagimli biiytime yapis1
sergilemesidir. Diger taraftan bazi donemlerde 6demeler bilancosu cari fazla vermistir. Bu donemler
ise lilke ekonomisini derinden sarsan, devaminda yapisal degisim doniisiimlerin yasandigi kriz
donemleridir.

Tiirkiye ekonomisi hizla biiyliyen ve bunun paralelinde yiiksek cari a¢iklar veren bir ekonomi oldugu
icin cari acik sorunu her donemde giincelligini koruyan bir konudur. Bu durumdan hareketle yapilan
caligma alt1 boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde cari agik hakkinda kisa bir bilgilendirme
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yapilmistir. Ikinci bdliim Tiirkiye ekonomisi igin cari agik rakamlarmin degerlendirildigi boliim,
ticiincli boliim; Tiirkiye ekonomisinde cari acig1 etkileyen bazi degiskenlerin agiklandigi, dordiincii
boliim Diinya’ da ve Tiirkiye’de cari acik konusu hakkinda yapilmis bazi ¢alismalarin yer aldig
literatiir taramasindan olugmaktadir. Besinci boliimde Tiirkiye ekonomisinde cari agigi etkileyen
faktdrlerin tespiti i¢in yapilan birim kok testleri, ARDL Siir Testi ve Granger Nedensellik testlerinin
sonuclar1 yer almaktadir. Son bdliim ise elde edilen bulgularin degerlendirildigi sonug ve oneriler
boliimiidiir.

2.TURKIYE EKONOMISINDE CARI ACIK

Tablo 1’ de de gorildiigii gibi Tiirkiye ekonomisinde Odemeler bilangosu genel olarak acgik
vermektedir. Odemeler bilangosunun fazla verdigi donemler olan 1988; 1989; 1991; 1994; 1998;
2001 yillarinin ortak 6zelligi bu donemlerin ekonomik kriz dénemleri olmasidir.

Tablo- 1. 1987- 2016 Yillari Tiirkiye Ekonomisi Cari A¢ik Degerleri (Milyon ABD Dolari)

Yillar Cari Acik Degerleri Yillar Fari 1.&g:1k
Degerleri
1987 -806 2002 -626
1988 1.596 2003 -7.554
1989 938 2004 -14.198
1990 -2.625 2005 -20.980
1991 250 2006 -31.168
1992 -974 2007 -36.949
1993 -6.433 2008 -39.425
1994 2.631 2009 -11.358
1995 -2.339 2010 -44.616
1996 -2.437 2011 -74.402
1997 -2.638 2012 -47.962
1998 2.000 2013 -63.621
1999 -925 2014 -43.597
2000 -9.920 2015 -32.118
2001 3.760 2016 -33.010

Kaynak: TCMB (Erigim Tarihi: 21.12.2017).

1988 yilinda biiyiime orani oldukga istikrarsiz bir yapi sergilemistir. Bu donemde asil hedef 6zel
sektoriin biiyiimesi iken kamu sektoriindeki biiylime daha yiiksek diizeyde gerceklesmistir. 1989
yilinda 32 sayil karar ile sermaye hareketleri tizerindeki her tiirlii denetim kaldirilmistir. Diga agilim
siireci, Turkiye’nin dis ticaret hacmini arttirmistir fakat bunun yani sira diinya ekonomisindeki
risklere de duyarli hale gelmesine sebep olmustur. Bu risklerden en 6nemlisi ise dis ticaret hacminin
artmasina ragmen cari islemler dengesinin siirekli acik vermesi olmustur (Dogan ve Bayrag, 2014:
98). Bundan sonraki donemde cari acik sermaye ¢ikislarindan kaynakli ekonomik kiigiilmenin
yasandig1 yillar haricinde varligin siirdiirmiistiir (Sagik ve Karagayir, 2015: 155).

1991 yilinda ortaya ¢ikan Korfez Savasi Irak’ a yonelik ambargo uygulanmasina neden olmustur. Bu
nedenle Tiirkiye yiiksek ihracat kayiplari yasamistir. fhracat kaybmin yani sira savastan kacan
miiltecilerin barinma ve temel ihtiyaglarinin kargilanmasi, dnemli gelir kaynaklarindan olan turizm
gelirlerinin savas dolayisiyla diismesi Tiirkiye ekonomisinde ciddi maliyetlere yol agmistir. 1990-
1994 déneminde ekonomide i¢e doniik bir biiylimenin olmasi, reel yatirimlarda meydana gelen diisiis,
yatirim yapilan sektorlerin diisiik getirili sektorler olmasi ekonomi de durgunluk yasanmasina neden
olmus ve 1994 krizinin yasanmasi kacinilmaz hale gelmistir (Pehlivan vd., 2017: 17).

1996 yilinda yiirtirliige giren Giimriik Birligi Anlasmas1 Tirkiye’ de yasanan cari agiklari olumsuz
yonde etkilemistir (Esiyok, 2012: 63). Bu anlasmadan sonra Avrupa Birligi ile giimriik sifir olunca
toplam harcamalar artisa gecmistir. Ithalattaki artis ihracattaki artistan daha yiiksek bir seyir
izlemistir. Devaminda ki yi1l 1997° de dis borg, dis acik ve cari acikta artis yasanmistir. Yine bu
donemde lilke siyasetinde gergin bir hava s6z konusuydu. Giiney Dogu Asya (1997) ve Rusya (1998)
ekonomisine hakim olan kriz ve krizin beraberinde getirdigi artan spekiilatif hareketler, Tiirkiye’den
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sermaye kacislar1 yaganmasina neden olmus ve Tirkiye ekonomisi stagflasyona siiriiklenmistir.
Gliney Dogu Asya’ da yasanan krizin etkisi 1998 yilinin ikinci yarisindan itibaren daha artmistir
(Sahin, 2014: 236).

2000’11 yillara Tiirkiye ekonomisi sorunlu bir bankacilik sektorii ile girmistir. Bankalarin sorunlu
bilangolari, sermaye yapilarindaki yetersizlikler ekonomiyi biiyilik bir krize siirliklemistir. Sonug
olarak 2001 yil1 Tiirkiye ekonomisi i¢in yine bir kriz donemi olmustur (Sahin, 2014: 239).

Gelismekte olan iilkelerin bazilarmin biliylimesi ithalata bagh oldugu i¢in, biiylime oranlarindaki
artisa paralel bir sekilde cari islemler hesab1 da agiklar vermektedir. Cari agik ve biiyliime verileri
incelendiginde, goreli olarak yiiksek biiyiime oranlar1 Tiirkiye ekonomisinde biiylimenin yiiksek
oranda ithalata bagimli olmasinin da etkisiyle artan oranda cari agik veren donemlerde gerceklestigi,
biliylimenin yavasladig1 veya ekonomik durgunluk doénemleri ise 6zellikle kriz sonrasi cari agigin
diisik oldugu donemlere denk gelmektedir. Tablo 1° deki cari acik degerlerini baz alarak
yorumlayacak olursak 1987 yilinda 6demeler bilangosu agik vermis olup bu donemdeki biiyiime orani
%?9.5 oraninda ger¢eklesmistir. 1988 yil1 ise bir ekonomik kriz dénemi olup ekonomik biiyiime orani
%2.3” e diismiistiir. Ozellikle son yillarda yiikselen cari acik degerleri ve artan biiyiime oranlari cari
acik bliylime arasindaki paralel iligkiyi tekrar gbz Oniine sermistir. 2000’li yillarin en yiiksek
odemeler bilangosu agiginin yasandigi yil olan 2011 yilinda ekonomi de %11.1 oraninda biiyiime
yasanarak Tiirkiye ekonomisi diinyanin en hizli biiyliyen ekonomileri arasina girmistir.

3.TURKIYE EKONOMISINDE CARi ACIGI ETKILEYEN FAKTORLER

Tiirkiye ekonomisinde ddemeler bilancosunun siirekli agiklar vermesi bu konunun giincelligini
korumasina neden olmustur. Bundan hareketle ¢alismada Tiirkiye ekonomisinde yiiksek cari agiklara
sebep olan enerjide disa bagimlilik, i¢ tasarruf agig1, dis borg stogu, dogrudan yabanci yatirimlar ve
portfoy yatirimlarinin kar transferleri analize konu olmustur.

3.1. Enerjide Disa Bagimhhk

Ulkelerin enerji politikalarinin temel amaci, iiretimde kullanilan en énemli girdilerden biri olan
enerjinin yeterli miktarda, kesintisiz, en az maliyetle, ¢evreye en az zarar veren yontemlerle ve
giivenilir sekilde temin edilmesidir. Tiirkiye’ de yasanan ekonomik biiylime ve paralelinde tiikketim
kaliplarinda meydan gelen gelismeler enerji thtiyacini daha da artirmistir (Caliskan, 2009: 297).

Tiirkiye’nin tiretim i¢in gerekli enerji kaynagi agisindan biiyiik Olciide ithalata bagimli olusu dis
ticaret dengesini 6nemli dl¢lide etkilemektedir. Enerji ithalatindaki en biiylik pay ise ham petrole
aittir. Petrol fiyatinda yasanan artiglar fiyat endekslerini yiikseltecegi i¢in tiim ekonomiyi
etkileyebilecek cok onemli bir degiskendir. Bu nedenle ham petrol fiyatlariyla dis ticaret dengesi,
dolayisiyla ham petrol fiyatlariyla cari islemler dengesi 6dnemli bir iligki icerisindedir (Giin, 2011:
78).

3.2.i¢ Tasarruf Aqg

Iktisat yazininda cari islemler ag181, 6zel ve kamu kesimi toplam yatirimlari ile 6zel ve kamu kesimi
tasarruflari arasindaki fark tarafindan belirlenmektedir. Yatirim tasarruf arasindaki bu farkin negatif
olmasi, yurt i¢i net tasarruflarin yetersiz oldugunu ve dis kaynaga ihtiyagc duyuldugunu
gostermektedir ve dolayisiyla cari islemler hesabinin agik vermesiyle sonuglanmaktadir (Dogan ve
Bayrag, 2014: 105- 106).

2000’11 yillardan sonra Tiirkiye ekonomisinde, 6zel sektdr yatirimlari araciligiyla i¢ tilketime dayali
modele gecilmistir. I¢ tiiketimin artisindan dolay: tasarruflar diisiiktiir. Bu nedenle yatirim
yapilabilmesi i¢in dis finansal kaynaklara bagvurulmustur. Ayrica bu doénemde ihracatin
yapilabilmesi ic¢in gerekli meta ihtiyacinin yiikselmesinden dolayr hem 0&zel sektoriin dis
bor¢lanmasinin artmasi1 hem de ihracat artisi1 ile beraber ithalatta artiglar ger¢eklesmistir. Bunun
sonucunda da ekonomik biiyiime artmis; cari islemler dengesi aciklarinda da artis gézlemlenmis ve
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bu politika ile beraber cari islemler dengesi sorunu yapisal bir sorun haline gelmistir (Cakir ve S6zen,
2016: 20).

3.3.D1s Borg¢ Stogu

Bir iilke ekonomisinin kaynak ihtiyacini dis bor¢ stoku yoluyla finanse etmesi, cari agigin dis borg
stokuyla paralel bir artis gostermesine neden olur. Dis borg¢ stoku beraberinde ana- para ve faiz
transfer maliyetlerini de getirir. Bu da cari agigin kroniklesmesine neden olur (Dogan, 2014: 96). D1s
borg¢ ana para 6demeleri, finans hesab1 i¢inde yer alirken, bu borglar i¢in 6denen faizler, cari islemler
hesabina kaydedilmektedir (Goger, 2013: 220).

1980’11 yillarda cari gereksinimleri finanse etme ihtiyaci dis borglar1 arttirmistir. 1990’11 yillarda
yasanan siyasi istikrarsizlik, politik kargasalar uygulanan basarisiz ekonomi politikalari, alinan
ekonomik tedbirlerin kararlilikla uygulama alani bulamamasi dis borglar1 olumsuz yonde etkilemistir.
2000’11 yillar Tirkiye ekonomisi igin yiiksek dis borg yiikiiyle baslamistir. 2002 yilindan sonra
uygulanan ekonomik programla gelen olumlu hava komu bor¢ stokunun milli gelir i¢indeki payin
diistirmiistiir. Ekonomideki olumlu hava devam ederken bor¢ gostergelerinde yasanan iyilesmenin
yani sira gecmis donem bor¢ ddemeleri yapilmistir. Bu donemde 6zel sektér dis bor¢glanmasinin
etkisiyle kisa vadeli bor¢lar yeniden artis gostermistir (Karagol, 2010: 9- 13).

3.4. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Portfoy Yatirimlarinin Kar Transferleri

Cari agigin nedenlerinden biri de dogrudan yabanci yatirnmlarin ve portfdy yatirimlarmin kar
transferleridir. Yabanci yatirimcilarin elde ettikleri karlarin bir kismini veya tamamini uzun donemde
kendi iilkelerine gondermeleri, yatirimin yapildigr iilkeden doviz ¢ikisi yasanmasina neden
olmaktadir. Bu transferler, cari islemler hesabina kaydedilmekte ve cari acig1 arttirici rol
oynamaktadirlar (Goger ve Peker, 2014: 93). Tiirkiye ekonomisinde dnemli biiyiikliikklerde sermaye
girisleri olmustur. Gelen yabanci sermaye; bankacilik, perakende, telekomiinikasyon, akaryakit
dagitimi gibi alanlarda yogunlagsmigtir. Bu alanlar ise karliligin ve para akisinin yogun oldugu
alanlardir (http://www.kadirdikbas.com 29.01.2018).

4. LITERATUR CALISMASI

Ghost (1995), Almanya, Ingiltere, Kanada ve ABD igin yaptigi calismada tiiketim modellerinin
yapisini incelemistir. Almanya ve Japonya’nin yiiksek tasarruf oranlari nedeniyle tiiketimin az; ABD,
Ingiltere ve Kanada’nin ise daha diisiik tasarruf oranlarina paralel olarak tiiketimin fazla oldugu
ekonomiler oldugu belirtilmistir. Yapilan calismada gelirdeki de§ismelerin cari acig1 etkiledigi
gOriilmiistiir.

Ferretti, Maria ve Razin (1996), cari acigin etkilerini incelerken nedenler arasina iilkelerin 6deme
giiciinii eklemislerdir. Odeme giiciinii biitce kisit1 ile ifade etmislerdir. Gelecekte olusacak biitce
fazlaliginin bugiine yansitilan degeri dis borglara esitse iilke dis bor¢larini1 6deyebilir. Boyle bir
esitligin gerceklesmesi durumunda biitce kisitinin cari acik iizerinde olumsuz bir etki
olusturmayacagi sonucuna ulagilmislardir.

Moreno-Brid (1999), Meksika'da 46 yillik donem igin yaptiklari ¢alismada VAR analizini
kullanilmislardir. Analizde biiylimede meydana gelecek artisin cari acig1 ters yonde etkileyecegi
yapilan zaman serisi analizleriyle ortaya koyulmustur.

Morsy (2009), petrol ihracati yapan 28 iilke i¢in yaptig1 panel veri analiziyle biiyiime ve cari agik
arasinda bir nedensellik iligkisinin olmadig1 sonucuna ulagmustir.

Tsani (2010), Yunanistan i¢in yaptigr calismada VAR analizi kullanmistir. Enerji ithalatinin
ekonomiye etkisini sektdrel agidan incelemistir. Tagima sektorii, sanayi sektorii ve yerlesik alanlarin
yapisin1 g6z Oniine alarak bir ¢aligma yapmistir. Enerji ithalatiyla ekonomik biiyiime arasinda ¢ift
yonlii bir iliskinin olmadigi, sadece enerji tiiketiminin ekonomik biiylime iizerinde bir etkisi oldugu
sonucuna ulagmustir.
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Yanar (2011), yaptig1 calismada enerji ithalati ve cari agigin ekonomik biiylime tlizerindeki etkisini
incelemistir. Calismada zaman serisi kullanilarak Johansen es biitiinlesme testi ve Granger
nedensellik analizi yapilmistir. Analiz sonucunda ekonomide yasanacak iyilesmenin enerjini
ithalatin1 artiracagi bunun sonucunda cari agigin artacagi sonucuna ulagmistir.

Giines, Giirel ve Cambazoglu (2013), doviz kuru, dis ticaret hadleri ve petrol fiyatlarinin ekonomiye
etkilerini incelemislerdir. Dig ticaret hadlerinde meydana gelecek bir sokun déviz kurunu ve petrol
fiyatlarin1 ayn1 yonde etkileyecegi sonucuna ulagsmiglardir.

Sekmen ve Calisir (2011), ARDL analiziyle Tiirkiye {izerine yaptiklar1 ¢calismayla cari acig1 arttiran
etmenler arasinda biiyiime ve enerji ithalatinin oldugunu saptamislardir. Enerjide disa bagimliligin
azaltilmasi gerektigi vurgulanmistir.

Altunoz (2014), cari ag1g1in siirdiiriilebilirligini Tiirkiye agisindan ¢eyrek donemlik veriler kullanarak
analiz etmistir. Degiskenler arasinda es biitiinlesme olmasina ragmen cari acign siirdiirtilebilirliginin
Tirkiye icin diisiik oldugu sonucuna ulagmistir.

Dogan ve Bayrag (2014), cari agi181 etkileyen faktorler lizerine yaptiklar ¢alismada, enerji ithalatinin
fazlalig1 ve i¢ tasarruf oranlarinin yetersizliginin cari agig1 etkileyen iki temel degisken oldugunu
saptamislardir. Granger nedensellik testi sonucunda, enerji ithalati ve i¢ tasarruf oranlarindan cari
aciga dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugu goriilmiistiir.

5.TURKIYE EKONOMISINDE CARi ACIGA NEDEN OLAN DEGiISKENLERIN
BELIRLENMESI

Tiirkiye ekonomisinde cari acig1 etkileyen faktorlerin analizinde ilk 6nce cari agik hari¢ diger
degiskenlerin dogal logaritmasi alinmistir. Ardindan birim kok testleri uygulanmistir. Serilerin
tanimlayict istatistikleri belirlenmistir. Degiskenlerin cari agik iizerindeki etkisini incelemek
amactyla hepsi i¢in ayri ARDL testi yapilarak es biitiinlesme olup olmadigi, aralarindaki uzun
donemli iliski, en iyi model belirlenmis ve CUSUM testi ile de incelenen donemler de degiskenler
icin yapisal kirilma olup olmadigi incelenmistir. Son olarak da Granger nedensellik testi ile de
ddemeler bilangosunun acik vermesine neden olan degiskenler tespit edilmistir.

(Calismada kullanilan cari agik, portfoy kar transferleri, dogrudan yabanci yatirimlarin kar transferleri
veriler TCMB’den, yurt ici tasarruf ve dis bor¢ oranlar1 Kalkinma Bakanligindan temin edilmistir.
Analizler kullanilan LDB kisaltmas1 dis bor¢, LDYYKT dogrudan yabanci yatirimlarin kar
transferlerinin, LENERJI enerji ithalatiin, LYIT yurt igi tasarruf agigmin, LPKT portfoy kar
transferlerinin kisaltilmig halidir.

5.1.Birim Kok Testleri

Duragan serilerin yapisal kirilmalar ge¢irmesi halinde duragan olmayan seriler ortaya ¢ikmaktadir.
Bu nedenle serilerin birim kokii olup olmadiginin incelenmesi gerekmektedir. Birim kok testleri sabit
terim ve zaman trendlerine hassastirlar. Granger ve Newbold (1974), duragan olmayan serilerle
yapilan analizlerin sahte regresyona neden olacagini belirtmiglerdir. Serilerin duragan olup
olmadigini inceleyen cesitli testler bulunmaktadir. Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Peron
(PP) Birim Kok Testleri bu testlerdendir. ADF simnamasmin tahmini esitlik 1 ile yapilmaktadir
(Gujarati ve Porter, 2012: 757):

AY t=PB1+ Pot + = Y t—1+ Z:ﬁl aild Y i+ gt (1)
et saf beyaz giriiltii hata terimidir. Dickey Fuller’in testinin temel varsayimi hata terimlerinin
bagimsiz normal dagilima ve sabit varyansa sahip oldugudur. Phillips ve Peron’ da (1988)

gelistirdikleri yontemle Dickey Fuller’in varsayimini biraz daha yumusatmislardir (Kutlar, 2012:
477).

Y= Mo+ M1yt +ey 2
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Y= m*o+m*1y 1 + m*; (t- T/2) +ey 3

T gozlem sayisini gostermektedir. et E(et )= 0 oldugu igin bozucu terimlerin seri korelasyon iliskisi
icinde olmamasi ya da homojen olmalari i¢in bir zorunluluk bulunmamaktadir. PP testi bozucu
terimler arasinda zayif bagimliliga ve heterojenlige izin vermektedir (Kutlar, 2012: 477).

Yapilan analiz sonucunda Ho hipotezinin kabul edildigin de serilerin duragan olmadigi ve birim
kokiiniin oldugu kabul edilmektedir. Eger Hi hipotezi kabul edilirse seride birim kdk yok ve seri
duragandir. Ho hipotezinin reddine karar vermek i¢in ADF degeri ile MacKinnon %1, %5, %10 kritik
degerleri karsilastirilir. Olasilik degeri kritik degerlerden kiiciik ise Ho reddedilir, Hy kabul edilir ve
birim kok yok- seri duragandir seklinde yorumlanir. Tablo 2’ de Tiirkiye ekonomisinde cari agig1
etkileyen faktorler icin yapilan birim kok test sonuglart yer almaktadir.

Tablo- 2Birim Kok Test Sonuglart

DUZEY DEGISKEN I (0) BIRINCI FARK I (1)
Sabit Sabit+ Trend Sabit Sabit+ Trend

ADF Olasihk ADF Olasihk ADF Olasihik ADF Olasihk

Degeri Degeri Degeri Degeri
Cari Agik -1.663 0.438 -3.059 0.134 -6.746 0.000™ -6.617 0.000"*
LDB -0.622 0.850 -2.393 0.374 -5.855 0.000"" -5.838 0.000"*
LDYYKT -0.795 0.804 -1.543 0.789 -8.990 0.000"" -8.856 0.000"*
LENERJI -1.006 0.737 -1.319 0.862 -4.607 0.000™ -4.598 0.000™
LPKT -1.796 0.374 -1.839 0.659 -6.828 0.000"" -7.129 0.000""
LYIT -1.288 0.621 -3.468 0.061 -5.459 0.000™ -5.312 0.000™
PP Degeri Olasihk PP Degeri  Olasithk PP Degeri  Olasihk PP Degeri  Olasihk
Cari Agik -1.504 0.517 -3.006 0.147 -7.090 0.000™ -6.938 0.000™*
LDB -0.687 0.834 -2.485 0.332 -6.083 0.000™ -6.091 0.000™*
LDYYKT -0.886 0.778 -3.001 0.148 -9.135 0.000"" -8.823 0.000"*
LENERJI -1.013 0.735 -1.499 0.896 -4.607 0.000"* -4.597 0.000""
LPKT -2.391 0.152 -1.667 0.739 -6.828 0.000"" -9.371 0.000"*
LYIT -1.026 0.730 -3.334 0.079 -10.873 0.000"* -12.649 0.000"*

NOT: *** ** ye * degerleri sirasiyla %1. %5 ve %10 anlam seviyelerinde serilerin duraganliklarini gostermektedir.

Tabloda da goriildiigii izere degiskenlerin diizey degerlerinde birim kok vardir ve seriler duragan
degildir. Serilerin birinci farki alindiginda degiskenlerin birim kok icermedigi ve duragan hale geldigi
goriilmektedir.

5.2.Tamimlayic Istatistikler

Hesaplamalarda kullanilan degiskenlerin normal dagilima sahip olup olmadigini tespit etmek icin
Jarque- Bera test istatistigi kullanilir. Normal dagilim simetrik bir dagilimdir. Fakat histogramlar
cizildiginde dagilimin simetrik yapi sergilemedigi sonucu ortaya ¢ikabilir. Bu durumda dagilimi
yorumlamak icin skewness (¢arpiklik) ve kurtosis (basiklik) degerlerine bakarak dagilim hakkinda
yorum yapilabilir. Skewness degerinin sifira esit olmas1 durumunda dagilim simetrik, 0° dan kiigiik
ise sola ¢arpik, 0’ dan biiyiik olursa saga carpik bir yapi sergiler. Dagilimin basiklig1 hakkinda yorum
yapmak istendiginde ise kurtosis degerine bakilir. Basiklik degeri 3 ise dagilim normal dagilimlidir,
3’den kiigtik olursa basik, 3’den biiyiik olursa sivri bir dagilim sergiler. Tablo 3’de cari agik serisi ve
cari ag181 etkisi incelenen degiskenlerin tanimlayic istatistikleri yer almaktadir.

Tablo 3. Tanimlayici istatistikler

CA LDB LDYYKT LENERJI LPKT LYIT

Ortalama -17316.87 11.802 6.379 9.383 7.145 2.918
Median -6993.500 11.727 5.893 9.145 7.645 2.957
Maksimum 3760.000 12.910 8.211 11.004 8.440 3.303
Minimum -74402.00 10.607 4.382 8.021 4.277 2.582
Std. Dev. 21826.27 0.765 1.319 1.068 1.231 0.201
Carpikhk -1.026 0.016 0.093 0.219 -0.772 -0.177
Basiklik 2.987 1.673 1.489 1.461 2.103 1.858
Jargue Bera 5.264 2.199 2.894 3.201 3.991 1.786
Olasiik 0.071 0.332 0.235 0.201 0.135 0.409

iksadjournal.com Journal Of Institute Of Economic Development And Social Researches iksadjournal@gmail.com

175


mailto:iksadjournal@gmail.com

Journal Of Institute Of Economic Development And Social Researches

Tanimlayic1 istatistiklere bakildiginda olasilik degerlerine gore seriler normal dagilim
sergilememektedir. Cari agik degerleri, portfoy kar transferleri ve yurt i¢i tasarruflarin ¢arpiklik
degeri 0’ dan kiiciik olup seriler sola ¢arpik yap1 sergiler. Dis borglar, dogrudan yabanci yatirimlarin
kar transferleri, enerji ithalat degerlerinin serilerinin carpiklik degeri 0 dan biiyiik ve seriler saga
carpik yap1 sergilemektedirler. Tiim degiskenlerin basiklik degeri 3” den kiiciik ve seriler basik yap1
sergilemektedir. Degiskenler arasinda en yliksek standart sapma yani oynaklik cari agik serisindedir.

5.3.ARDL Sinir Testi

Engle- Granger (1987) ve Johansen (1988) testleri degiskenlerin ayni derece biitiinlesik olmasini
gerektirmektedir. Fakat bu kisit uygulamada 6nemli engeller ortaya g¢ikarmaktadir. Bu engeller
Peseran vd. (2001) tarafindan 6nerilen ARDL yaklasimai ile giderilmistir. ARDL ile farkli dereceden
biitlinlesik degiskenler arasindaki iliski incelenebilmektedir. Degiskenlerin I1(0) ya da I(1) diizey
degerinde olmasi ARDL uygulamasina engel degildir. Bu modelde kisitsiz hata diizeltme modeli
kullanilmaktadir. Bu sayede klasik es biitiinlesme testlerine gore istatiksel olarak daha giivenilir
sonuglar elde edilmektedir. Bir diger 6nemli 6zelligi ise kisa ve uzun donem dinamikleri hakkinda
bilgi icermesidir. ARDL testi ile kisaca degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigi
sonucuna ulagilir. Sinir testi uygulamasinda test istatistigi list kritik sinir1 gegerse kisa ve uzun dénem
katsayilar1 tahmini yapilabilir. ARDL testinde ilk 6nce hesaplanan F- istatistigi, Pesaran, Shin ve
Smith’ in (2001) ¢alismalarinda asimptotik olarak tiiretilen anlamlilik diizeyleri ile karsilastirilir. I(0)
alt degerleri, I(1) iist degerleri gostermektedir. Eger F- istatistigi alt sinirdan kiigiik ise eg biitlinlesme
olmadig1 sonucuna varilir. F- istatistigi alt ve iist sinir degerleri arasinda kalirsa yani kararsizlik
bolgesinde yer alirsa es biitiinlesmenin varligiyla ilgili bir yorum yapilamaz. F- istatistigi alt ve iist
smirdan biiyiik olursa degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisi oldugu yorumu yapilacaktir (Akel
ve Gazel, 2014: 30- 31). Tablo 4’de analizde yer alan degiskenler igin yapilan ARDL Sinir testi
sonuglar1 yer almaktadir. ARDL testini uygularken cari agig1 etkileyen faktorleri belirlemek igin
degiskenlere ayr1 ayri ARDL testi uygulanmistir. Analiz sonucunda LPKT degiskeni hari¢ diger
degiskenler ve cari agik arasinda es biitiinlesme iligkisi oldugu yani uzun dénemli iliski oldugu
sonucuna ulasilmistir.

Tablo- 4 ARDL Sinir Testi Sonuglari

Anlamhlik Seviyesi 1(0) 1(1) F- istatistigi ARDL Modeli
%10 3,02 3,51 LDB 4,498 1,1
%5 362 416  LDYYKT 4,397 (1,0
%2,5 4,18 4,79 LENERJi 4,801 (1,3)
%1 4,94 5,58 LPKT 2,186 (1,0)
LYIT 5,743 1,1

ARDL smir testinin belirlenmesinden sonra optimal gecikme uzunlugu belirlenmelidir. Degiskenler
icin farkli gecikme modelleri ortaya ¢ikmaktadir. Akaike, Schwarz ve Hannan- Quinn bilgi
kriterlerinden herhangi biri segilerek en diisiik degeri gosteren model optimal model olarak secilir.
Sekil 1’ a, b, ¢, d ve e’ de ise Akaike Bilgi Kriterine gore belirlenen modeller yer almaktadir.
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Sekil- 1(e) LYIT Degiskeni i¢in ARDL Modeli

Sekil 1(a)’ da cari agik ve dig bor¢ degiskeni i¢in en uygun ARDL modeli yer almaktadir. Buna gore
en uygun model; 4, 4°diir. Sekil 1 (b)’ de dogrudan yabanc1 yatirimlarin kar transferleri ve cari agik
arasindaki en iyi model olan 3, 4 yer alirken sekil 1 (c)’ de yer alan enerji ithalati ve cari agik
arasindaki en 1yi model olan 4, 0 modeli yer almaktadir. Sekil 1(d)’ de portfoy kar transferleri ve yurt
ici tasarruflarin cari agik ile olusturdugu en iyi modeller sirasiyla; 4,4 ve 4, 0’ dir. Tablo 5° de ARDL

testi ile elde edilen es biitiinlesme katsayilar1 yer almaktadir. Tabloda da goriildiigii gibi es biitiinlesme
katsayilar1 negatif ve anlamlidir.

Tablo- 5 Es Biitiinlesme Katsayilari

Katsay1 Olasihik
LDB -0,534459 0,000
LDYYKT -0,658252 0,000
LENERJI -0,686 0,001
LPKT -0,352 0,015
LYIT -0,677 0,000

5.4.CUSUM Testi Sonuclar

Cusum testi ardisik kotalarin kiimiilatif toplamina dayanan bir testtir. Ardisik hatalarin kiimiilatif
toplamu stirekli ¢izgilerle gosterilmekte olan %95 giiven araliginda alt ve iist gliven sinirlarinin digina
cikmamigsa yapisal kirilma yoktur. Fakat bu sinirlarin disina ¢ikmigsa yapisal kirilmadan séz edilir
ve eger bu sonu¢ dikkate alinmazsa yapilan tahminlerin sonucu tutarsiz ve sapmali olacaktir. Bu
durumun ortadan kaldirilmasi i¢in yapisal degiskenlerin katsayilar iizerindeki etkileri kukla
degiskenler ile giderilir (Giiris ve Caglayan, 2005: 758). Sekil 2 a, b, ¢, d ve e’de degiskenler i¢in
yapilan CUSUM testi sonuglar1 yer almaktadir.
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CUSUM grafigimizde belirtilen aralik digina sapma olmamistir. Bu yiizden analizde kullanilan
degiskenler i¢in incelenen donem igerisinde yapisal kirilmadan s6z edilemez.

5.5.Granger Nedensellik Testi

Iki degisken arasinda gecikmeli iliskinin varlig1, bu degiskenler arasindaki sebep olma iliskisinin
arastirtlmasina olanak saglamaktadir. Granger nedensellik bu iligkiyi incelemeye olanak
saglamaktadir (Kutlar, 2012: 380). Granger Nedensellik yontemi uygularken dikkat edilmesi gereken
en onemli husus gecikme uzunlugudur. Ciinkii model gecikme uzunluguna olduk¢a duyarhidir
(Gujarati ve Porter, 2016: 658).

HO Granger nedeni degildir, seklinde bir hipotez kuruldugunda HO reddedildiginde degiskenler
arasinda iliskinin oldugu kabul edilir. Tablo 6’ da goriildiigii gibi degiskenler icin yapilan Granger
nedensellik testi sonucunda HO hipotezinin reddedildigi sonuglar yer almaktadir. Tabloda yer
almayan degiskenler i¢in HO hipotezi kabul edilmektedir. Tablo 6’ da analizde yer alan degiskenler
icin yapilan Granger Nedensellik analizinin sonuglar1 yer almaktadir.
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Tablo- 6 Granger Nedensellik Test Sonuglari

Olasihik
Cari agik #> LDB 0.0918
Cari agik 2> LDYYKT 0,0180
LPKT#> LDYYKT 0.0201
LDB #> Cari agik 0.0722
LDB #> LPKT 0.0185
LENERJI #> Cari agik 0.0019
LENERIJI #> LDB 0.0005
LENERJI #> LDYYKT 0.0024
LENERIJI #> LPKT 0.0162
LDYYKT#> Cari agik 0.0236

Not: Sifir hipotezinin kabul edildigi 6nermeler listeden ¢ikarilmigtir. ***, ** * katsayilar1 sirasiyla %1, %5, %10 diizeyinde anlamli oldugunu
gostermektedir.

Tabloda da goriildiigii gibi cari acik %10 diizeyinde dis bor¢ ve dogrudan yabanci yatirimlarin kar
transferlerinin nedenidir. Dis borglar %10 diizeyinde, enerji ithalat1 %5 diizeyinde, dogrudan yabanci
yatirnmlarin kar transferleri %5 diizeyinde Tiirkiye ekonomisinde 6demeler bilancosunun agik
vermesine neden olmaktadir. Portfoy kar transferleri %5 diizeyinde dogrudan yabanci yatirimlarin
kar transferlerini etkilemektedir. Di1s borglar %5 diizeyinde Tiirkiye’ ye yapilan portfoy yatirimlarinin
kar transferlerine neden olmaktadir. Tiirkiye ekonomisinde cari agigin en énemli nedenlerinden biri
olarak goriilen enerji ithalati cari agik disinda dis borglari, dogrudan yabanci yatirimlarin kar
transferlerini ve portfoy kar transferlerini de etkilemektedir.

6.SONUC VE ONERILER

Hizla gelisen Diinya’da ekonomilerde gelismekte ve disa acilmaktadir. Ulkeler birbirleri ile mal,
hizmet, sermaye ithalati- ihracati yapmaktadirlar. Yapilan bu islemlerin kaydedilmesi islemi
ddemeler bilangosuna yapilmaktadir. Odemeler bilangosu bir iilkenin diger iilkelerle olan ekonomik
ve mali islemlerini gostermektedir. Eger iilkeye doviz niteliginde giren doviz miktarindan ¢ok gider
niteliginde doviz ¢ikisi oluyorsa cari islemler hesabinda agik olusacaktir.

Tiirkiye ekonomisi ddemeler bilangosu cari agiklar verdigi gibi cari fazlalarda vermistir. Cari
fazlalarin oldugu yillar ekonomik kriz donemleridir. Bu déonemlerde ekonomik faaliyetler yavasladigi
ve smirll liretim yapildigi igin iiretiminde ithalata bagli oldugu Tiirkiye ekonomisinde ddemeler
bilangosu cari fazla vermistir. Cari ac¢ik rakamlar1 incelendiginde ise bu donemlerin ytiksek biiyiime
oranlarinin yasandigi dénemler oldugu goriilmektedir. Ozelliklede son yillarda ulasilan yiiksek
biliylime oranlar1 ve yiiksek cari acik degerleri bu durumu destekler niteliktedir.

Calismanin analiz kisminda dis borglarin, enerji ithalatinin, portfoy kar transferlerinin, dogrudan
yabanci yatirimlarin kar transferlerinin, yurt ici tasarruflarin cari agiklarin olusmasina neden olup
olmadigini tespit etmek amaciyla testler uygulanmistir. Testler 1987- 2016 yillar1 arasindaki donem
icin yapilmistir. Ekonometrik yontemler olarak, birim kok testleri, tanimlayici istatistiklerin
belirlenmesi, ARDL simir testi, CUSUM testi ve son olarak Granger nedensellik testi yapilmistir.

Analizde serilerin diizey degerlerinde birim kokii oldugu i¢in birinci farki alinarak duragan hale
getirilmigtir. Tanimlayici istatistiklerle serilerin normal dagilim sergilemedigi sonucuna ulagilmstir.
ARDL sinir testi portfoy kar transferleri hari¢ diger degiskenler ve cari agik arasinda es biitiinlesme
oldugu, degiskenler arasinda uzun dénemli iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. CUSUM testi ile
incelenen donem igerisinde serilerin yapisal kirilma yasamadigi goriilmiistiir. Son olarak yapilan
Granger nedensellik testi ile de yurt i¢i tasarruf aciklarinin ve portfdy kar transferlerinin cari agik
iizerinde etkisi olmadigi, diger degiskenlerin 6demeler bilancosunun cari agik vermesine neden
oldugu sonucuna ulagilmistir. Tiim bu sonuglar diginda varillan diger onemli husus Tiirkiye
ekonomisinde 6demeler bilangosunun cari agik degerlerini 6zellikle etkileyen enerji ithalatinin dis
borg¢lar1, dogrudan yabanci yatirnmlarin kar transferlerini, portfdy kar transferlerini de etkiledigi
seklinde olmustur.
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Tirkiye ekonomisi genel olarak incelendiginde yiiksek dis borg¢ oranlari, enerji ithalati ¢ikarildiginda
daha 1limli hale gelen 6demeler bilangosu aciklari, 6zellikle son donemlerde {ilkeye yogun sekilde
gelen yabanci yatirimlar ve bu yatirimlarin {ilkeden transfer edilen karlar1 analiz sonuglarinm
desteklemektedir. Tiirkiye ekonomisi hizla biiylimeye devam etmektedir. Biiylime yapisi ithalat
destekli bir yap1 sergiledigi icin O6demeler bilancosunun verdigi cari agiklar iktisat yazininda
giincelligini koruyacaktir. Bundan dolayr yapilacak yeni calismalarda; Tiirkiye ekonomisinde
glindemde olan makro ekonomik degiskenlerin cari agik iizerinde etkisi olup olmadiginin analizi
yapilarak, hem biiylime saglanip hem de cari acigin disiiriilmesinin miimkiin olup olmadigi
incelenebilir.
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