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EKONOMIK BUYUME ve CARI ACIK
ARASINDAKI ILISKi; TURKIYE ORNEGI

THE RELATION BETWEEN ECONOMIC GROWTH AND
CURRENT ACCOUNT DEFICIT: AN EXAMPLE TURKEY

Mustafa Goktug KAYA*

oz

Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelerde, cari
islemler acgiklari yapisal bir sorun haline gelmis-
tir. Cari islemler agiginin belirleyicileri arasinda
blylme, enerji ithalati, sanayi Uretimi, tasarruf-
yatirim dengesi, doviz kuru gibi degiskenler yer
almaktadir. Bu c¢alismada, bu degiskenlerden
biyime ele alinmakta ve ekonomik biyimenin
cari islemler acigi Uzerinde etkili olup olmadigi
Turkiye ekonomisi igin arastiriimistir. Literattr-
de buyume ve cari islemler dengesi iliskisinde
iki farkli yaklasim s6z konusudur. ilk yaklasima
gore, ekonomik biytme ile cari islemler denge-
si arasinda ters yonlu bir nedensellik iligkisi var-
dir. ikinci yaklasima gore, ekonomik biyime ile
cari aciklar arasinda zayif ya da sistematik her-
hangi bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Bu calismada, ekonomik biyume ile cari
1980-2013

islemler dengesi arasindaki iliski
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ABSTRACT

Current deficit has become a

fundamental problem in the developing countries

account

such as Turkey. Variables like economic growth,
energy import, industirial production, exchange
rate, saving-interest balance are the determiners
of current account deficit. The study analyzes
the influence of economic growth on current
account deficit in the case of Turkey. There are
two different approaches in the relation between
economic growth and current account balance.
According to the first one, there is a negative
cause and effect relation. As regards the second,
a systematic and minor causality relation doesn't
exist between economic growth and current
account deficit. This study estimates the relation
between economic growth and current account
balance in Turkey with the data based on 1980-
2013 period. The relation between the variables
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dénemini kapsayan verilerle Tirkiye ekonomisi
icin tahmin edilmistir. Degiskenler arasindaki
iliski, ADF, Johansen es bitlinlesme ve Granger
nedensellik analizleri ile arastiriimistir. Analiz
sonugclarina gére gayrisafi yurt ici hasiladan cari
islemler dengesine dogru tek yonli bir neden-
sellik iliskisi bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Buyime Orani, Cari is-

is examined by ADF, Johansen equivalent

integration and Gragner causalityanalyses.
According to the analyze results there exists a
single way relation from gross domestic product
to current account balance.

Keywords: Rate of

current account balance, ADF, Granger causality

economic growth,

Relation

lemler Dengesi, Adf, Granger Nedensellik
Jel Code: E21, E30, E31

1- GIRIS

Gelismekte olan ulke ekonomileri, gelisimlerini sirdirebilmek icin teknoloji, ara ve yatirrm mal-
larini ithal etmeleri gerekmektedir. Ancak petrol ihra¢ eden ulkeler disinda, bu tlkelerin mevcut ih-
racat gelirleri ile ithalatlarini gerceklestirmeleri ise mumkin olmamaktadir. Dolayisiyla bu gibi Gl-
kelerde, cari islemler agiklari bir yandan ulusal ekonomilerin 6nemli derecede sermaye ¢ikisina yol
acarken, diger yandan da sirdurilebilir ekonomik biyumenin en énemli kaynaklarindan birisi haline
gelmektedir.

Dinya ekonomisinde son yillarda 6zellikle gelismekte olan Ulkelerde yasanan krizlerin neden-
lerine bakildijinda tetikleyici unsur olarak karsimiza cari acik ¢ikmaktadir. Turkiye ekonomisi de
GSYiHnin gittikce daha yiiksek oranini olusturmaya baslayan cari acik sorunu nedeniyle 2001 yilin-
dan beri surekli kriz tehdidi yasamaktadir. Makroekonomik politikalarin nihai amaglarindan biri tlke
ekonomisinde “dis denge’yi saglamaktir. Dis denge, ddemeler dengesinin llkenin toplam giderleri
ve gelirlerinin birbirine denk olmasi gerektigi anlamina gelmektedir. Dis dengedeki olumsuz ydndeki
sapmalar sonucu ise cari agik olusmaktadir.

Cari acigin belirleyicileri arasinda blyume, tasarruf-yatirirm dengesizligi, enerji ithalati, sanayi
Uretimi, doviz kuru gibi degiskenler yer almaktadir. Turkiye'de 2001 yilindan beri 6zellikle yasanan
kuresel kriz sonrasi cari agik sorunun blyime ve Uretim yapisi ile dogrudan iliskili oldugu dusinul-
mektedir. Dider bir deyisle Turkiye'de cari islemler aciklari ekonomik blyimenin en 6nemli kaynak-
larindan biri haline gelmis ve sureklilik kazanmistir.

Tirkiye ekonomisi 2001 krizi sonrasi olumlu i¢ ve dis konjonktirler etkisiyle 2008 krizine kadar
goreli olarak yuksek bir ortalama biyime hizina ulasmistir. Buna karsilik 2001 sonrasi blyime si-
reci 1980 ve 1990'Lyillarla karsilastirildiginda goreli olarak daha fazla cari acik yaratma potansiyeline
sahip olmustur.

Cari agigin hacim ve GSYiHye oran olarak artmasi, bir iilke icin énemli bir risk faktdridir. Bu
baglamda, ekonomi politikasindan sorumlu olanlarin, cari acik problemine kayitsiz kalmalari bek-
lenemez. Ancak, cari agigin, GSYIiH icerisindeki payinin kisa dénemli politikalarla disiriilmesi ¢ok
olasi bir durum degildir. Sorunun giderilmesi, istikrarh bir ekonomi politikasinin ve yapisal sireclerin
orta ve uzun vadeli planlar kapsaminda uygulanmasiyla saglanabilir. Turkiye gibi gelismekte olan
Ulkelerde cari agik sorununu tam olarak ortadan kaldirmak mimkin olmamakla birlikte, kisa ve
uzun vadeli bir yapi arz eden portfdy ve dogrudan yabanci yatirimlarin tlkeye girisinin 6zendirilmesi,
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bu problemin strddrulebilir bir nitelik kazanmasinda biyuk rol oynamaktadir. Bu kapsamda, bahsi
gegen problemlerin en aza indirilebilmesi igin Glkede ekonomik, siyasi, sosyal ve idari yonlerden is-
tikrarin yakalanmasi 6nemli bir hedef niteligi tagimaktadir.

Bu calisma blyime ve cari acik arasindaki iliskiyi Turkiye ekonomisi lzerine arastirmaktadir. Li-
teratiirde biylime ve cari islemler dengesi iliskisinde iki farkli yaklasim s6z konusudur. ilk yaklasima
gore, ekonomik biyime ile cari islemler dengesi arasinda ters ydnli bir nedensellik iliskisi vardir.
ikinci yaklagima gére, ekonomik bilyime ile cari agiklar arasinda zayif ya da sistematik herhangi bir
nedensellik iliskisi bulunmamaktadir. Bu ¢alisma Turkiye'de ekonomik bu iki degisken arasindaki
iliskiyi anlamada hangi yaklasimin gegerli oldugunu gdéstermeyi amaclamaktadir.

Calismada 1980 - 2013 dénemi Turkiye ekonomisi yillik verileri kullaniimistir. Bu 6rneklem kap-
saminda iktisadi biyume ile cari islemler dengesi arasindaki nedensellik iliskisi, zaman serisi tek-
nikleri kullanilarak arastinimistir. Bu dogrultuda 6ncelikle Turkiye ekonomisi icin yillar itibariyle cari
acigin gelisimi ele alinacak daha sonra uygulama kismina gecilecektir. Son olarak da degerlendirme
kismi ile galisma tamamlanacaktir.

2- CARI ACIGIN GELISIiMi

Tarkiye'de cari acigin yiksek olmasinin sebeplerinden biri ekonomideki yapisal sorunlardir. Ya-
pisal sorunlarin agirhikh oldugu bir ekonomide ekonomik blyime konusunda sikintilar yasanir, yani
daha dusiik Uretim ve daha az ihracat gergeklesir. Turkiye ekonomisinin yapisal unsurlari, ithalatin
agirhkli olarak ara ve sermaye mal seklinde olmasi bayimenin cari agigi arttirici etkisini agiklamakta
sik¢a vurgulanan nedenler arasindadir. Cari agik ve buyime verileri incelendiginde, goreli olarak yik-
sek buyime oranlar Tirkiye ekonomisinde buyiimenin yiksek oranda ithalata bagimh olmasinin da
etkisiyle artan oranda cari acik veren donemde gergeklestigi, bliylimenin yavasladigi veya ekonomik
durgunluk dénemlerinin ise 6zellikle kriz sonrasi cari agigin diistik oldugu dénemlere denk gelmesi-
dir (Karagol, 2011: 12).

Tlrkiye ekonomisinde 2000’li yillarda llkeye sicak para girisini tesvik edici “yiksek faiz-dusuk
kur” politikasi uygulanmaya baslandi. D6viz kurunun disuk olmasi ise ithalatin asin 6lgtiide buyime-
sine neden oldu. Bu durum ayrica ihracatta basarili pek cok sektdriin rekabet gucuni zayiflatarak net
ithalat¢ci konumuna ge¢cmesine kaynaklik etti (Kaya, 2011:4).

Tirkiye ekonomisinde buylmenin sirdirilebilir olup olmadigini, cari islemler aciginin strddri-
lebilir olup olmamasi ile dogrudan iliskilidir. Ekonomik blyime ile cari islemler dengesi arasindaki
iliskilerin ana kaynagini ise milli gelir seviyesinde meydana gelen artislar ve dolayisiyla bu artisin i¢
talep Uzerinde meydana getirdigi artislar olusturmaktadir. i¢ talepte meydana gelen artislar ise itha-
lati arttirmakta, bu artislar ise dis ticaret dengesinde bozulmalar meydana getirmekte ve cari islem-
ler agiginin olusmasina yol agmaktadir. Bu kapsamda, tarihsel sirec icerisinde Tirkiye ekonomisinin,
potansiyelinin Gzerinde Ust Uste iki yildan daha fazla bir blyume gerceklestirdiginde cari islemler
acigi sorunu ile karsi karsiya kalmaktadir (Yalginkaya ve Temelli, 2014:204).



12

Tablo 1. GSYiH ve Cari Agigin Gelisimi

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Blylme oram
(%)
Cari islemler

dengesi (Milyar -7.5 -14.4 -223 -322 -38.4 -415 -134 -46.6 -77.1 -48.8 -64.7 -43.6 -32.2
Dolar)

53 94 84 69 45 09 -48 92 85 22 40 29 40

Kaynak: Merkez Bankasi, EVDS, 2016, Hazine Mustesarligi, Ekonomi Sunumu, 2016

Son ddénemde Turkiye ekonomisinde bircok ekonomik gdstergede iyilesme gozlenirken cari acik-
taki artis ciddi bir sorun olarak géze ¢carpmaktadir (Telatar ve Terzi, 2009:120). 2003 yilinda 7.5 Milyar
Dolar olan cari acik ilerleyen yillarda sirekli artarak 2005'de 22.3, 2007'de 38.4 Milyar Dolar gergek-
lesmistir. Sadece 2009 yilinda cari agikta bir dusts yasanarak ve 13.4 milyar Dolara gerilemistir. Bu-
nun nedeni ise 2008 yilinda yasanan kuresel krizdir. Daha sonralari ise cari acik artarak devam etmis
ve 2011 yilh sonunda 77.1 Milyar Dolar gibi yiksek bir seviyeye ulastiktan sonra 2012 yilinda azalarak
48.8 Milyar Dolar ve 2013 yilinda da 64.7 Milyar Dolar olarak gergeklesmistir. 2014 yilinda ise tekrar
azalmaya basladi ve 2015 yilinda 32.2 Milyar Dolar olarak gerceklesti.

Reel Ucretlerdeki artis ve petrol fiyatlarindaki dustsin yarattigi gelirin etkisiyle artan 6zel tu-
ketim ve kamu harcamalarindaki artis sayesinde 2015 yilinda biyiime yiizde 4'e yiikselmistir. Ozel
yatirimlarin bdyidk kismi 2015 yilinin ikinci ¢eyreginde gergeklesmistir. Rusya’daki ekonomik kriz,
AB’deki azalan talep ve MENA bdlgesinde devam eden zayifliklar karsisinda, 2015 yilinda ihracat ve
ithalat azalmistir.

Sekil 1: Cari islemler Dengesi/GSYH (%)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Cari islemler Dengesi/lGSYH — Cari islemler Dengesi/GSYH (Eneriji Haric)

Kaynak: Hazine Mustesarligi, Ekonomi Sunumu, 2016
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1990’ yillardan itibaren yasanan ekonomik krizlerin 6demeler bilangosu kaynakli olusu ve kriz
yillarindan énce Cari Agik/GSYIiH oraninin literatiirde ileri siiriilen %4-5’lik esik degerlerini asmasi
olasi bir ekonomik krizin gdstergesi oldugu endisesini guindeme getirmistir (Telatar ve Terzi, 2009:
120). 2003 yilinda %-2.5 olan cari agik 2005 yilinda %-4.5, 2007'de %-5.8, 2010'da %-6.2, 2011 yilinda
%-9.7 ve 2013 yilinda %7.9 gercekleserek sureklilik kazanmis ve %4-5'lik esik degerini sik stk asmis-
tir. Dusen eneriji fiyatlari 2014 ve 2015 yillarinda cari agigin azalmasina yol agcmistir. Ancak ihracattaki
azalma beklenen etkinin sinirli kalmasina neden olmustur. 2014 yilinda cari agik %5.4 ve 2015 yilinda
da %4.5 olarak gerceklesmistir.

3- AMPIRIK LITERATUR

Literatiirde biyiime ve cari islemler dengesi iliskisinde iki farkh yaklasim séz konusudur. ilk yak-
lasima gore, ekonomik biyume ile cari islemler dengesi arasinda ters yonliu bir nedensellik iliskisi
vardir. ikinci yaklasima gére, ekonomik biyiime ile cari agiklar arasinda zayif ya da sistematik her-
hangi bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Eken (1990), Turkiye ekonomisinde cari islemler dengesinin temel belirleyicilerini EKK analizi
yardimiyla 1980:03 - 1988:04 donemi i¢in belirlemeye ¢alismistir. Arastirma sonuglarina gére eko-
nomik biyime ile cari islemler dengesi arasinda ¢ok guglu bir iliski yoktur. Bununla birlikte ilgili
dénemde Turkiye'nin ithalat gelir esnekliginin yiksek oldugunu ve bu durumun cari islemler denge-
sinde bozulmalara yol acabilecegini belirtmigtir.

Tari ve Kumcu (2005), Turkiye'de 1983 - 2003 donemi icin ekonomik biylime ile bazi makroekono-
mik gostergeler arasindaki iliskileri ele alarak, bllyime sirecinde yasanan istikrarsizlikta hangi degis-
kenlerin etkili oldugunu analiz etmeye calismislardir. Dikkate alinan makroekonomik degiskenlerden
bir tanesi cari acgiklar olup, Tirkiye'de yiksek buyume hizlarinin yasandigi dénemlerde cari aciklarin
arttigi ve ekonominin durgunluga girdigi dénemlerde de cari fazlanin ortaya ciktigini belirtmislerdir.

Erbaykal (2007), Turkiye'nin 1987:01 - 2006:03 dénemlerine ait GSYiH, reel efektif déviz kuru ve
cari islemler dengesi verileri kullanilarak cari acigin nedensellik boyutu incelemistir. Toda ve Yama-
moto (1995) nedensellik analizi cer¢evesinde bulunan test sonuglarina gére hem ekonomik blyime
hem de doviz kuru cari agigin nedenidir. Diger taraftan cari agiktan ekonomik buyumeye ve doviz
kuruna dogru ise beklendigi gibi bir nedensellik bulunmamistir.

Telatar ve Terzi (2009)'nin Turkiye'de ekonomik biyime ve cari islemler dengesi arasindaki iligkiyi
1991:04-2005:04 donemleri arasinda Uger aylik verilerle analiz etmislerdir. Gergeklestirilen ekono-
metrik calisma da Granger ve VAR analizi yapilmistir. Blylime oranindan cari islemler dengesine
dogru tek yoénlla ve anlamli bir nedensellik ortaya c¢ikariimistir.

Kostakoglu ve Dibo (2011), Tirkiye'de cari agik ve ekonomik biyime iliskisini 1991 - 2010 do-
nemi icin Var analizi ile arastirmislardir. Sonuclar GSYiH'da meydana gelen olumlu degisimlerin cari
aciklar tetikledigini gostermektedir.

Yilmaz ve Akinci (2011), iktisadi buyume ile cari islemler dengesi arasindaki iliskileri Turkiye eko-
nomisinin 1980 - 2010 dénemi icin analiz etmislerdir. Analizlerde, gayrisafi yurtici hasila ve cari islem
dengesi olmak lzere iki degisken yer almistir. Degiskenlere iliskin zaman serisi verileri ADF birim
kok testi ile sinanmis ve degiskenlerin seviye degerlerinde duragan olduklari gdzlenmistir. Ayrica
bu degiskenlere uygulanan Johansen es butiinlesme testi sonucunda, s6z konusu degiskenlerin es
butinlesik olduklari sonucuna variimistir. Deg@iskenler arasinda nedensellik iliskisini belirleyebilmek
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icin Granger nedensellik testi uygulanmis ve gayri safi yurt i¢i hasiladan cari islemler dengesine dog-
ru tek yonlu bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Sekmen ve Calisir (2011), Turkiye ekonomisinde cari islemler dengesi ile ekonomik buyume ara-
sindaki iliskiyi incelemek uzere Gecikmesi Dagitiimis Otoregresif Model (ARDL) ve Sinir Testi Modeli'ni
1998 - 2009 dénemi i¢in kullanmiglardir. Yazarlar, kisa ddbnemde ekonomik buyime ile cari islem acigi
arasinda pozitif yonlu bir iliski bulmalarina karsin, uzun dénemde bdyle bir iliski yakalayamamislardir.

Yanar ve Kerimoglu (2011), enerji tuketimi, cari acik ve ekonomik buyiime arasindaki iliskiyi es
bitinlesme testi kullanarak Turkiye ekonomisi i¢cin 1975-2009 donemi verilerini kullanarak analiz
etmislerdir. Elde edilen uygun sonuglar dogrultusunda enerji tiketimi, ekonomik biuyime ve cari
acik arasinda uzun dénemli bir iliskinin var oldugu Johansen es bitlinlesme analizi testi ile belirlen-
mis vektdr hata duzeltme modeli ile blylimeyi arttikca enerji tuketiminde artis meydana gelecegini,
enerji tiketiminde ki artis ise cari acigi arttirici etki yapacagd! sonucuna variimistir. Yani nedenselli-
gimizin ydnu, enerji tiketiminden buyimeye dogru giclu bir iliski olusurken, blyume ile cari agik
arasinda cift yonla fakat zayif bir iliski gerceklesmistir.

Yalginkaya ve Temelli (2014), ekonomik buyime ve cari agik arasindaki iliskiyi BRICS ve MINT
Ulkeleri baglaminda 1992-2013 dénemi verilerini kullanarak panel veri analizi ile ele almiglardir. Ca-
lisma sonucunda, hem BRICS hem de MINT Ulkelerinde, ekonomik buylimenin kisa ve uzun dénemde
cari islemler dengesi Uzerinde 6nemli derecede bir etki yarattigi, ekonomik biyime hizi degistikge
cari islemler dengesinin de llkelere gore acik ya da fazla verecek sekilde degistigi tespit edilmis-
tir. Ayrica ¢calismadan elde edilen diger bir dnemli sonu¢ ise MINT ulkelerinde cari islemler aciginin
BRICS ilkelerine kiyasla uzun vadede strdurilebilir biytime hizlarinin istikrarlihgr tGzerinde daha
onemli bir sorun oldugudur.

4- VERI SETi, EKONOMETRIK YONTEM ve BULGULARIN DEGERLENDIRILMESI

4.1- Veri Seti

Bu calismada cari islemler dengesi-blyime iliskisini belirlemek igin cari islemler dengesinin gay-
ri safi yurtici hasilaya orani (CD) ve reel gayrisafi yurtici hasila buyiime orani (BO) olmak uzere iki
degisken kullaniimistir. Calismanin temel amaci, biylime orani ile cari islemler dengesi arasindaki
iliskiyi ADF birim koék testi, Johansen es bitiinlesme ve Granger nedensellik testi yardimiyla ince-
lemektir. Veri seti 1980-2013 ddénemini kapsayan yillik verilerden olusmaktadir. S8z konusu veriler
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) ve Kalkinma Bakanlhgi-
nin Ekonomik ve Sosyal gdstergelerinden elde edilmistir.

Tablo 2: Degiskenler

Degiskenler Kisaltma
Cari islemler dengesi/gayrisafi yurtici hasila cD
Gayrisafi yurtici hasila blyime orani BO

4.2- Ekonometrik Yontem ve Bulgularin Degerlendirilmesi
Granger ve Newbold (1974) duragan olmayan zaman serileriyle ¢alisiimasi halinde sahte regres-
yon problemiyle karsilasilabilecegini belirterek ve duraganhk varsayiminin bozulmasi halinde olusa-
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cak sorunlari detaylica incelemislerdir. Duragan olmayan serilerin kullanilmasi guvenilir olmayan ve
sahte iliski iceren sonuglarin elde edilmesine yol agabilecektir. Sahte regresyon parametreleri yiksek
R2 liretmis ancak kalintilar yiksek diizeyde oto korelasyon gdstermistir. Bu nedenle zaman seri-
leriyle yapilan regresyon analizlerinde degiskenler arasindaki iligskinin varligini arastirmadan once
mutlaka analizlerde kullanilan degiskenlerin zaman icinde gdsterdikleri 6zelliklerinin incelenmesi
gerekmektedir (Sevuktekin ve Nargelegekenler, 2007:312).

Calismada kullanilan zaman serilerinin duragan olup olmadiklarinin test edilmesinde Augmen-
ted Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullaniimistir. Birim kdk testinde sireg isletilirken éncelikle
sabitli trendlide sinama yapilir; burada duraganlik elde edilmis ise sabitli ve sabitsiz sinama sirecine
gecilmeksizin bu degerler esas alinir (Enders, 1995:256-259). Duraganlastirma islemi ile birlikte bir
yandan sahte regresyon sorunu ortadan kalkarken diger yandan da analiz sonuglari daha guvenilir
elde edilmis olur.

AM = a + ftTrend. + cpY”™ + 2f=1 AYt_f+ et 1)

Yukaridaki denklemde Ytduraganlik testinin uygulandidi degiskeni, a sabit terimi, 0, (p ve (3
katsaylilari, £t hata terimini ve i=1,2..... k ise degiskenler arasindaki oto korelayon sorununu engel-
leyen optimal gecikme uzunlugunu gostermeketdir.

ADF testi denklemi yukarida tahmin edilen regresyon denkleminde hipotezinin sifira esit olup
olmadigini test etmektedir. Eger H3=0 reddediliyorsa Y degiskenin orijinal seviyesinde duragan oldu-
guna karar verilir.

Tablo 3: ADF Birim Kok Test Sinamasi

Degiskenler ADF istatistigi

Duzey degerler (sabitli-trendli)

Testistatistigi Kritik Deger*
CD -3.41 -3.36
BO -5.81 -3.46

*Gosterilen degerler MacKinnon Kritik degerleridir. %5 anlam dizeyi ve sabit terimli ve trendli
tahmin degerleridir.

Tablo 3, gOsterilen duraganlk sonuclari ADF test istatistijine gore elde edilmistir. Buna gore BO
ve CD serileri seviye degerlerinde duragan ¢ikmislardir. Yani her iki seri de 1(0)'dir.

Degiskenlerin duraganligi arastirildiktan sonra sira es bitiinlesme analizine gelmektedir. Litera-
turde degiskenler arasindaki uzun dénem iliskiyi 6lgen ve hata kalintilarina dayanan, Engle-Granger
(1987), Johansen (1988), Johansen ve Juselius (1990), Gregory ve Hansen (1996), Saikkonen ve Lut-
kepohl (2000) gibi pek ¢cok es bitinlesme (koentegrasyon) teknigi yer almaktadir. Es butiinlesme
analizi, iktisadi degiskenlere ait seriler duragan olmasalar bile, bu serilerin duragan bir dogrusal
kombinasyonunun olabilecegini, bunun ekonometrik olarak belirlenebilecegdini ve dolayisiyla degis-
kenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligini ortaya koyabilmektedir. Bu baglamda, duragan
olmayan iki zaman serisi ayni dereceden entegre iseler, bu durumda iki seri arasinda bir es bitin-
lesme olabilir (Tarl, 2005:406). Biz burada regresyonumuzu genellikle ¢calismalarda siklikla kullanilan
Johansen-Juselius es bitliinlesme testi ile test ettik.
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VERGI
RAPORU

Johansen-Juselius es butinlesme testi yapilirken su regresyon dikkate alinmistir (Turnen
2009:825).

AXt —a(pXt_1 PO filt) 00 Olt + Yjn=ITnkXt_n+ £t (2

Yukaridaki denklemde t donemindeki degiskenlerin px]vektérind, a, pxq katsayilar matrisini, /2, q
esbutinlesik vektorlerini tanimlayan pxq katsayilar matrisini, /3. esbutiinlesik vektorler igin kesikli
gx, vektorunu, /?, esbutiinlesik vektorlerde lineer deterministik trendlerine olanak taniyan gx] kat-
sayllar vektortnt, EIQ px}kesikli vektortint, El, lineer trend katsayilar vektorint, fni n=1'den k'ya
kadar olan gecikme uzunlugunu tanimlayanpxpmatrislerini ifade etmektedir.

Tablo 4, BOve CD degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliskinin olup olmadi§ini belirleyebilmek
amaciyla yapilan Johansen-Juselius es butiinlesme test sonuclarini géstermektedir.

Tablo 4: Es Buttinlesme Test Sinamasi

Dedgiskenler iz Testi %5 Kritik Deger Prob.
BO-CD 19,3321 12,6541 0,0014
Degiskenler Maximum Ozdeger %5 Kritik Deger Prob.
BO-CD 16,2564 11,4431 0,0023

Tablo 4’e gore, yapilan es bitiinlesme testinde BO ile CD degiskenleri arasinda %5 anlamlilik
dizeyinde es butlinlesme iliskisine rastlanmistir. Buna goére, BO ile CD arasinda uzun dénemli bir
iliskinin varligindan séz edilebilir.

Es bitlinlesme analizinden sonra degiskenler arasinda bir sebep sonug iliskisinin olmadi§i neden-
sellik analizi ile arastiriimaktadir. Literatirde yer alan Granger nedensellik testi, herhangi iki degisken
arasinda bir nedensellik olup olmadidi, eger nedensellik var ise bu nedenselligin ydnunin ne oldugu-
nun belirlenmesi igin kullanilan bir nedensellik sinamasidir. X ve Y gibi iki degisken arasinda nedensel-
lik iliskisini arastiran Granger nedensellik testine gére eger X degeri Y degiskenin simdiki degerinden
¢ok gecmis donem degerleri ile daha iyi tahmin ediliyorsa Y degiskeninden X degiskenine dogru ne-
densellikten s6z edilebilir. Granger nedensellik testi icin regresyon denklemleri asagdidaki gibidir:

Yukaridaki denklemlerde, /2., EL, *> 7 katsayilari, m, n, p, g optimal gecikme uzunluklarini, eve
V hata terimlerini géstermektedir.
Tablo 5, Granger nedensellik test sonuglarini géstermektedir.

Tablo 5: Granger Nedensellik Test Sonugclari

Sifir Hipotezi F istatistigi Olasilik Degeri Nedenselligin Yonu
BO-CD 4.34 7.60 -
CD-BO 183 198 -

%21'de anlamlidir.
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Tablodan elde edilen Granger nedensellik testi sonuglarina gére blylime oranindan cari islemler
dengesi/GSYIH dogru tek yénlii ve negatif bir nedensellik oldugu belirlenmistir. Tiirkiye'de 1980-2013
donemi icin milli gelirde meydana gelen degismelerin, cari islem dengesinde degismelere yol actigi
sdylenebilir. Diger bir deyisle buyiime oranindaki artislar cari islemler dengesinde bozulmalara yol
acmaktadir.

5-SONUC

Tirkiye'de son dénemde ekonomik buyume orani artarken cari islemler acgiginin da artmasi, eko-
nomide blyume-cari denge iligkisinin tartisiimasina yol agmistir. Literatirde ekonomik biyime ile
cari islemler dengesi arasinda gugcliu ve ters yonli ve ters yonlia fakat zayif bir iliski oldugu ile ilgili
olarak iki yaklasim s6z konusudur.

Bu iki gostergeye iliskin olarak tlke ekonomimizi hedef alan kendi ¢alismamizda 1980-2013
dénemini kapsayacak bicimde cari islemler dengesi ve biylime orani ylizde degisim degerleri veri
seti olarak kullaniimis ve bu iki gosterge arasindaki iliski es butiinlesme ve nedensellik analizleri
ile test edilmistir. Bu baglamda ilgili degiskenler ilk olarak birim kdk testine tabi tutulmus ve seviye
dizeyinde duragan olduklari tespit edilmistir. Johansen es bitlinlesme testi, ilgili degiskenlerin es
butunlesik olduklarini, yani aralarinda uzun dénemli bir iliskinin oldugunu ortaya koymustur. Granger
nedensellik testi ise, blylime orani ile cari islemler acig degiskenleri arasinda, buyuime oranindan
cari islemler acigi degiskenine dogru tek yonlu bir nedenselligin oldugunu, ancak cari islemler agigi
degiskeninden biyume orani degiskenine dogru benzer iliskinin ortaya cikmadigini géstermistir. Bu
durum ise blyume oranindaki artislarin cari islemler dengesinde bozulmalara yol agtigi sonucuna
gotirmektedir.

Cari islemler dengesindeki acgigin girdi ithalatindan kaynaklandigi, dolayisiyla artan Gretimin milli
geliri olumlu ydnde etkiledigi sdylenebilir. Ancak olumlu etkisine ragmen daha 6nce belirtilen olasi
etkileri de gdz dnune alinarak cari agigin énune gegilmesine yénelik gerekli tedbirler ahinmalidir. Cari
islemler agigini etkileyebilecek degiskenler arasinda daha énce de bahsedildigi gibi asirn degerlenmis
déviz kurlari, yiikselen petrol fiyatlari ve GSYiHdaki artislar yer almaktadir. 2014 ve 2015 yillarinda
enerji fiyatlarindaki dusus cari agigin énceki yillara gére azalmasina yol a¢sa da ihracattaki gerileme
bu dususun sinirl olmasina neden olmustur. 2015 yilinda bllyime 6zel tiketime dayal gerceklesmis-
tir. 2016 yilinda da biytumenin 2015 yilinda oldugu gibi i¢ talep kaynakli olacadi tahmin edilmektedir.
inracatin 2015 yilina gére arttirilmasi gerekmektedir. ithalatin diisirilmesi igin degil ihracatin arttiril-
masi icin ugrasiimahidir. Buna karsilik 2016 yilinda 6zellikle terér olaylari ve Rusya kaynakli yasanan
gerginliklerin turizm gelirlerini azaltmasi cari acigi olumsuz etkileyecektir.
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