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Turkiye'de cari acik sorununun oniine gege-
bilmek icin yerli paranin degersizlestirilmesi ve-
ya bltce fazlasi verilmesi gibi politika énerileri
yapildigi gorulmektedir. Ancak degersizlestiri-
len yerli para birimi, cesitli sektorlerde ve enerji
alaninda disa bagimli dlkelerde enflasyon riski
olusturmakta ve halkin yoksullasmasina neden
olmaktadir. Bitce agiklari ise sermaye ve tek-
noloji transferi saglanmasi icin gelismekte olan
Ulkelerde kullanilan bir yontemdir. Calismanin
amaci bu bilgiler dogrultusunda Turkiye icin reel
efektif doviz kuru ile butge agiklarinin, dis ticaret
acigr Uzerindeki etkilerini ortaya koymaktir. Bu
amagcla 1994-2020 yillar arasindaki yillik veriler
kullanilarak, degiskenler arasindaki iliski ARDL
esbitlinlesme yontemi ile analiz edilmistir. Ana-
liz sonuglarina gore reel efektif doviz kurunda
ve bitce aciginda meydana gelen artiglar dis ti-

ABSTRACT

In order to prevent the current account deficit
problem in Turkey, policy proposals such as
devaluing the local currency or giving a budget
surplus are seen. However, the devalued local
currency creates an inflation risk in foreign-
dependent countries in the field of energy and
causes impoverishment of the people. Budget
deficits are amethod used in developing countries
to provide capital and technology transfer.The
aim of the study is to reveal the effects of real
effective exchange rate and budget deficits on the
foreign trade deficit in line with this information.
For this purpose, the relationship between the
variables was analysed by ARDL cointegration
method, using annual data between 1994 and
2020. According to the results of the analysis,
increases in REER and budget deficit cause
decreases in foreign trade deficit. In this case,
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caret agidinda azalmalara neden olmaktadir. Bu
durumda yerli paranin degersizlestirilmesinin ve
bltce fazlasi verilmesinin, Turkiye 6rneginde dis
ticaret dengesi Uzerinde olumlu etkiler ortaya
koymasi beklenmemektedir.

Anahtar Kelimeler: Biitce Acigi, Dis Ticaret
Acigi, Reel Efektif Doviz Kuru

JEL Siniflandirma Kodlari: E62, H62, 024

GiRIS

1980'li yillardan sonra disa acik bir ekonomik
politika benimseyen Tirkiye'nin sanayi temelli
blylime modeli, cari islemler dengesinin 6nemi-
ni artirmistir. Yasanan yerel ve kiiresel ekonomik
krizler nedeniyle cari acik yapisal bir sorun haline
gelerek, ekonomi (izerinde olumsuz baski olus-
turan bir nitelige burinmustlr'. Ayrica, ihracat
icin gerekli ara madde ve hammadde ithalati,
ihracattan elde edilen gelirin 6nemli bir kisminin
ithalata gitmesine neden olmustur. Artan Ureti-
me bagli olarak enerji ihtiyac ve ithalatinda da
artislar gozlemlenmistir. Strekli dis ticaret acigi
veren bir ekonomi olarak, yasanan krizlerin de
etkisiyle yabanci para birimleri deger kazanmis,
donem dénem sert devalliasyonlar yasanmistir.

Doviz kurlarinin sirekli yikselmesi ve yer-
li paranin deger kaybetmesi bir tlkenin makro
gostergeleri Uzerinde olumsuz etkilere neden
olmaktadir. Ozellikle artan kiiresellesme ile be-
raber, dis ticaretin kolaylasmasi, kiiresel ekono-
mide doviz kurlarinin ticari ve iktisadi dengenin
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it is not expected that the devaluation of the
local currency and the budget surplus will have
positive effects on the foreign trade balance in
the case of Turkey.
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saglanmasi agisindan 6nemli bir unsur haline
gelmesine neden olmustur. Doviz kurunun eko-
nomik etkilerinden dolayi ekonomik karar alicilar
tarafindan yakindan takip edilmesi beklenen bir
durumdur?

Bununla birlikte neredeyse bitiin dlkelerde
cari aclk, biitce acigi veya tasarruf ve yatirim acigi
farkli diizeylerde bulunmaktadir. Bu degisken-
ler birbirlerini de etkileme potansiyeline sahip-
tir. Ozellikle gelismekte olan (ilkelerin yetersiz
sermaye stoku nedeniyle uygulanan acik bitce
politikasi cari dengede de aciklarin olusmasina
neden olabilir’. Cari dengenin alt bileseni olan
dis ticaret dengesi, lilkelerin ekonomik glicliniin
gostergesi olmakla birlikte doviz kurlarindan
onemli dl¢lde etkilenmektedir. Dogru dis ticaret
eylemlerinin hayata gecirilebilmesi igin ise itha-
lat ve ihracatin doviz kurundan nasil etkilendik-
leri dogru tespit edilmelidir*.

Surekli dis ticaret agigi veren bir ekonominin
doviz kurlar uzerinde kontrol saglamasi zor-
lasmaktadir. Déviz kurunun degerlenmesi ve

! Emrah ismail CEVIK ve Omer Sinan PEHLIVAN. (2019). “Reel Efektif Déviz Kurunun Cari Islemler Dengesi ile Ekonomik Bii-
yiime Uzerindeki Etkisi:1998-2018 Tiirkiye Ornegi Etki-Tepki Analizi”. International Congress of Management, Economy and

Policy, istanbul-Tiirkiye. s.444.

2 Ali Eren ALPER ve digerleri. “Reel Efektif Déviz Kurlarinin Duraganligi: 15 AB Ulkesi ve Tiirkiye”. International Journal of Aca-

demic Value Studies, Cilt 3 Sayi 10. 2017. s.36.

3 Ersan SEVER ve Murat DEMIR. “Tiirkiye'de Biitce Acidi ile Cari Acik Arasindaki iliskilerin VAR Analizi ile incelenme”. Osmangazi

Universitesi iiBF Dergisi, Cilt 2 Sayi 1. 2007. s.48.

¢ Zehra DOGAN ve Unziile KURT. “Tiirkiye Ekonomisinde Reel Déviz Kuru ve lthalat lliskisi". International Journal of Social

Science, Say1 45. 2016. 5.328.
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yerli paranin deger kaybetmesinin olumsuz bir
etkisi de enflasyon Uzerinde olusan baskidir®.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde déviz kuru
ile enflasyon arasinda yiiksek oranda korelasyon
bulunmaktadir. Doviz  kuru vyiksekliginin
tiketim mallarinin fiyatlarina yansimasi bir yana,
gelismekte olan tlkelerin ihracatinda 6nemli bir
yer tutan ara mal ithalati da Gretim maliyetlerinin
artmasina neden olmaktadir®.

Kamu harcamalari makro gostergeler (ize-
rinde yiksek etkilere sahiptir. Bu yoniyle dis
ticarette ve cari dengede de bliyiik etkileri bulun-
maktadir. Genisleyici maliye politikalari ile veri-
len bitce aciklari, yatinmlara degil de tiketime
yonlendirilirse cari dengede daha fazla olumsuz-
luklara neden olabilir. Tiiketimlerin strekli biitce
aciklari ile finanse edilmesi, bor¢lanma ihtiyaci-
nin da hizla artis gdstermesine neden olabilir’.

Literatirde ikiz agik olarak tanimlanan cari
acik ile bitce acigi iliskisi iki temel yaklasimla
aciklanmaktadir. Keynesyen ikiz acik gorislne
gore bitce acidi ile cari agik arasinda dogrusal
bir iliski bulunurken, Ricardian Denklik Hipotezi
boyle bir iliskinin olmadigini ileri stirmektedir®

Samuelson’, Keynesyen yaklasimdan hare-
ketle bitge agiklarinin cari agiga neden olacagina

dair gicld bir iliskinin oldugunu savunmakta-
dir. Keynesyen temelli bir diger calisma Mun-
dell-Fleming modeli olarak adlandiriimaktadir.
Mundell’ ve Fleming'' tarafindan yapilan ¢a-
lsma ile biitce agiginda meydana gelen artiglar
ile tiketici gelirinde ortaya cikan artis, tiketim
ve ithalat artisina neden olarak, cari dengenin
bozulmasina neden oldugu savunulmaktadir. Bu
goruslerin aksine Barro '?, artan kamu harcama-
lari ile bireylerde yasanan gelir artisinin, toplam
refah artisina neden olmayacagini savunmakta-
dir. Clnk refahlari artan bireyler, yasanan refah
artisinin biitge aciklarn nedeniyle gegici olarak
saglandigini ve bitce acgiklarinin finansmani igin
alinan borglarin geri 6deme zamani geldiginde
artan refah artisinin yok olacagini diisinmekte-
dirler. Bu durumda bireyler, ilerde yasayacaklari
refah kaybini 6ngorerek harcamalarini degil, ta-
sarruflarini artirirlar. Clnki ileride kamu borgla-
rinin 6deme zamani geldiginde vergi oranlarinin
artacagini disindrler. Barro'nun bu calismasi,
aslinda Ricardian Denklik hipotezinini savunur
niteliktedir'.

Ricardian Denklik Hipotezi, bitce agiklarinin
veya fazlaliginin sadece doénemler arasi tasar-
ruflar Gzerinde etkisi oldugunu savunmaktadir.

5 Hakan TUNC. “Gelismekte Olan Ekonomilerde ihracatin Reel Efektif Déviz Kuru Endeksine Olan Duyarliligi: Panel Veri Analizi”.

GUmrik Ticaret Dergisi, Cilt 8 Sayi 25.FFal 2021. S.13.

¢ Emine Tiirkan AYVAZ GUVEN ve Dogan UYSAL. “Tiirkiye'de Déviz Kurlarindaki Degisme ile Enflasyon Arasindaki iliski (1983-
2012)". Akademik Arastirmalar ve Calismalar Dergisi. Sayr 9. 2013. s.142

7 Ersan SEVER ve Murat DEMIR. agm. S.61.

& Fatih AYHAN ve Fatih MANGIR. “OECD Ulkelerinde Ikiz Acik Hipotezinin Gegerliligi: Panel Veri Analizi”. Turkish Studies. Cilt 14

Sayi 5. 2019. s. 2016.

? Paul Anthony SAMUELSON (1948). “The Simple Mathematics of Income Determination,” In L.A. Metzler (ed.), Income, Employ-
ment and Public Policy: Essays in Honor of Alvin H. Hansen, New York: W.W. Norton. s.154

19 Robert Alexander MUNDELL. “The Monetary Dynamics of International Adjustment under Fixed and Flexible Rates”. Quarterly

Journal of Economics. Cilt 74 Sayi 2. 1960. s.249-250.

" John Marcus FLEMING. “Domestic Financial Policies under Fixed and under Floating Exchange Rates”. International Monetary

Fund Staff Papers. Say1 9. 1962. s. 370.

12 Robert Joseph BARRO. “Are Government Bonds Net Wealth”. Journal of Political Economy. Cilt 82 Sayi 6. 1974.s.1116.
13 James McGill BUCHANAN. “Barro on the Ricardian Equivalence Theorem”. Journal of Political Economy.Cilt 84 Sayi 2. 1976.

s.337.



Boyle bir durumda vergi oranlari ve bitce den-
gesi arasinda ikame iliski s6z konusudur. Bu ne-
denle bitce acigi ile cari agiklarin alakasiz oldugu
savunulmaktadir. Biitcenin acik verdigi donem-
lerde bireysel tasarruflar artacagindan faiz oran-
larinda ve ddviz kurlarinda bir degisiklik ortaya
¢ikmayacak ve biitce aciginin cari dengede her-
hangi bir etkisi bulunmayacaktir',

1- BUTCE DENGESI VE REEL EFEKTIF

DOViZ KURU UZERINE TARTISMALAR

Reel efektif doviz kuru (REER) genel anlamiy-
la yerli para biriminin, 6nemli dis ticaret ortakla-
rinin para birimleriile olusturulan déviz sepetinin
nispi fiyat etkilerinden arindirildiktan sonra orta-
ya cikan degerini gostermektedir's. Bu nedenle
REER, sanilanin veya sik¢a karistirildiginin aksine
doviz kurlarinin degil, yerli para biriminin dege-
rini gostermektedir. Bir diger ifadeyle REER'in
ylkselmesi yerli para biriminin deger kazandigini
ifade etmektedir.

Bu acidan degerlendirilecek olursa REER,
yerli paranin tim degerlerden arindirilmis satin
alma degerini ifade etmektedir'é. Ulkelerin de-
gisik nitelikte cok sayida ticaret ortaklarinin ol-
masi, para biriminin gercek degerini hesaplama
konusunda REER kullanimini 6n plana ¢ikarmak-
tadir. REER hesaplamalarinda acgik ara kullani-
lan en yaygin yontem, para birimlerinin Ulkenin
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ticaret yogunluguna gore agirliklandirilmasindan
ge¢cmektedir'.

REER’de yasanan artislar yerli para degerin-
de meydana gelen artisi ifade etmekteyken, ay-
ni sekilde REER'de yasanan disisler yerli para
biriminde gerceklesen deger diislisiinii goster-
mektedir. Teorik olarak REER'de gergeklesen bir
disus, ticaret ortad Ulkelere gore yerli paranin
kullanildigi Gilkedeki mallarin ucuz hale gelmesi
anlami tasidigindan, bu durumun dis ticarette bir
avantaj ortaya koymasi beklenmektedir'®.

Doviz kurlarinda yasanan degisimler, ticarete
konu olan veya olmayan mallarin nispi fiyatlarini
etkilemektedir. Bu durum ithalat ve ihracat ya-
pan firmalarin yatinm kararlarini da sekillendir-
mektedir. Genel yaklasim ulusal paranin deger
kazanmasinin ithalat ve ihracat arasindaki den-
geyi degistirebilecegi yonundedir. Asiri deger ka-
zanmis bir para birimi, bir Ulkeyi dis ticaret faz-
lasi veren bir llkeden, dis ticaret acigi veren bir
Ulke konumuna getirebilir. Bu durum ekonomik
bllylime Gzerinde olumsuz etkilere neden olaca-
gindan, makro ekonomik gostergelerde bozul-
malar yasanabilir'?.

Bununla birlikte bu durum her devlet icin bu
kadar net sonuglari ortaya gikarmayabilir. Turki-
ye gibi, ihracati yiilksek oranda ithalata bagli olan
devletler, yerli para biriminin degerini distrerek
dis ticarette beklenilen avantaji saglayamayabi-

14 José Carlos COELHO. “The Relationship Between Budget Deficit and External Deficit: the Case of Portugal”. REM Working

Paper. Sayi 0116-2020. 2020. s..5.

15 TCMB. Reel Efektif Doviz Kuru. (https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Doviz+-
Kurlari/Reel+Efektif+Doviz+Kuruu/). Erisim Tarihi: 28 Nisan 2022.

16 Most Gulbahar BANU ve N. Oguzhan ALTAY (2018). “Dolar-Euro Paritesinin Reel Efektif Déviz Kuru Uzerindeki Etkisi: Tiirkiye
igin Bir Analiz". Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii e-dergi. Cilt 1 Sayi 2. 2018. S.74

17 Menzie D. CHINN. “A Primer on Real Effective Exchange Rates: Determinants, Overvaluation, Trade Flows and Competitive

Devaluation”. Open Economies Review, Sayi 17. 2006. S5.122
'8 Hakan TUNGC. agm. s.14

17 Shujuan WANG ve digerleri. “The Impact of Real Effective Exchange Rate Volatility on Economic Growth in the Process of Ren-
minbi Internationalization an Empirical Study Based on VAR Model". 2017 4th International Conference on Industrial Economics
System and Industrial Security Engineering (IEIS), Kyoto, Japan. s.2.
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lir. Nitekim, Uretim icin ithal edilen ara mallarin
fiyatinin yerli para birimi cinsinden degerinin ar-
tacagi, bununla birlikte Gretim icin ihtiyag duyu-
lan enerjinin deger kazanmis dovizle yapilacagi
unutulmamalidir. Ayrica, yiiksek ddviz kurlarinin
enflasyon lizerinde yaratacagi baski g6z oniinde
bulundurulmalidir?®. Aksi halde dévizin asir de-
gerlenmesi yiiksek enflasyona ve alim giictiniin
dismesine, bu durum da halkin fakirlesmesine
neden olacaktir.

Yerli paranin deger kaybetmesi ile dis tica-
rette avantaj saglanmasi her lke icin gegerli
olmayan bir iliskidir. Bu durumun sebebi olarak
reel doéviz kurlarindaki oynaklikla birlikte Ulke-
lerin piyasa giict ile ilgisi oldugu savunulabilir.
Yiksek piyasa gictine sahip olan Ulkelerin doviz
kurlarindaki degisimlerden daha az etkilenmele-
ri beklenmektedir?'.

REER, nispi fiyatlardaki degisiklikleri hesaba
katmakta ve bir para birimi ile nelerin satin ali-
nabilecegini géstermektedir. ithal edilen bir mal
icin bireysel tuketicinin 6dedigi degeri ifade et-
mektedir. Bu deger, malin ithalatiyla ilgili tim ta-
rifeleri ve islem maliyetlerini kapsamaktadir. Bir
llkede REER, ticaret giiciinii ve 6deme dengesini
degerlendirirken énemli bir 6l¢lt olarak kullanil-
maktadir. REER, bir Glkenin para biriminin den-
ge degerini dlgmek, bir {lkenin ticaret akiginin
altinda yatan faktorleri belirlemek, uluslararasi
fiyat veya maliyet rekabetindeki herhangi bir

degisiklige bakmak ve sektaorel tesviklerin belir-
lenmesinde yardimci olmak igin kullanilabilir. Bir
tlke, verimlilik artiglari ile maliyetlerini azaltabi-
lir. Daha diisiik maliyetle Gretim yapilmasi, daha
avantajli REER anlamina gelmektedir?,

Bu nedenle sadece devaliiasyonlar ile para-
nin degerini distirmek maliyet avantaji yaratma-
maktadir. inovasyonu ve verimliligi artirmak, bu
amagcla yatinmlar yapmak, Uretim maliyetlerini
azaltarak uluslararasi rekabette avantajli konu-
ma gelinmesine neden olacaktir.

Tirkiye'de yaygin goris yerli paranin deger
kaybetmesi sonucunda, ilkede Uretilen malla-
rin dis piyasalara gore ucuzlamasi ile rekabet
edilebilirligin artmasi ve ihracatin ylkselme-
si yonuindedir. Bir dider ifade ile devaliasyon,
dis ticaret dengesine olumlu etki yapmaktadir.
Bununla birlikte glicli TL dénemlerinde ithalatin
artis yasadigi gorilmekle birlikte, ihracatin da
artmaya devam ettigi gorilmistir?. Bu durum-
da Turkiye icin cari islemler hesabinda gorilen
acigin 6nemli bilesenleri olarak tretimde ihtiyag
duyulan ithal ara mallar ve ithal enerji ihtiyaci
gorilmektedir?. Nitekim Turkiye'de devaliias-
yonlar nadiren gorilen seyler degildir. Gelinen
noktada tek basina devaliiasyona bel baglama-
nin, dis ticaret agigi sorununu ¢ézmede yeterli
olamayacagi degerlendirilmektedir.

Dis ticaret agiginin sireklilik arz etmesi ile
birlikte, makro ekonomik gostergeler tzerinde

2 Selen Baser ANDIC ve digerleri. “Inflation Dynamics in Turkey: in Pursuit of a Domestic Cost Measure”. Emerging Markets

Finance and Trade, 51(2), 2015. s.4.

2 Michele BAGELLA ve digerleri. “Real Effective Exchange Rate Volatility and Growth: a Framework to Measure Advantages of
Flexibility vs. Costs of Volatility". Journal of Banking and Finance. Sayi 30. 2006. s.1153.

22 Nihar Ranjan JENA ve Narayan SETHI. “Interaction of Real Effective Exchange Rate with Economic growth via Openness of the
Economy: Empirical Evidence from India”. Journal of Public Affairs. Cilt 20 Sayi 7. 2019. s.2.

o

2 Osman PEKER. “Reel Déviz Kurunun Ticaret Dengesi Uzerindeki Etkileri: Tiirkiye Ornegi”. Atatiirk Universitesi iktisadi ve idari

Bilimler Dergisi. Cilt 22 Sayi 2. 2008. s.33.

% Emrah ismail CEVIK ve Omer Sinan PEHLIVAN. “Reel Efektif Déviz Kurunun Cari islemler Dengesi ile Ekonomik Biiyiime
Uzerindeki Etkisi:1998-2018 Tiirkiye Ornegi Etki-Tepki Analizi”. International Congress of Management, Economy and Policy,

istanbul-Tiirkiye. 2019. s.453.



onem gosteren bir diger unsur biitce dengesi
olarak gosterilmektedir. Genellikle streklilik
gosteren cari acik veya dis ticaret acigi ile birlikte
bltce aciklarinin da gorilecegi beklenilmektedir.
Bircok ekonomide dis ticaret ve bltge agiklarinin
ayni anda gorilmesi bu konuda farkl teorilerin
ortaya atilmasina da neden olmustur.

Eger bir Ulke bitce acigi yasiyorsa, tasarruf
ve yatirimlarin sabit oldugu varsayiminda, o Gl-
kenin dis ticaret acigi yasamasi da beklenilmek-
tedir. Bunun arkasindaki yaklasim, biyik oran-
larda gerceklesen biitce aciginin faiz oranlarinin
ylkselmesine ve dolayisiyla yerli para birimine
olan talebin artmasina yol acacadi beklentisidir.
Sonugta degerlenen doviz kuru, ihracatta diisi-
se, ithalatta artisa veya baska bir ifadeyle cari
islemler agigina yol agacaktir®.

Ozellikle 1980’lerden sonra ABD dis ticaret
performansindaki bozulma belirgin hale geldi-
ginden, ¢cogu ekonomist bu durumu yabanc dl-
kelerin sanayi politikalar gibi diger degiskenler
ile degil, glcli dolar ile aciklamistir. Bunun en
onemli sebebi, ticaret acigina neden olan guglu
para birimini, biitge aciklarina baglayan ve yaygin
olarak kabul edilen doktrinin varligidir. Bununla
birlikte dis ticaret agigina karsi kolay bir ekono-
mik milliyetcilik savunmasi olusturan bu doktrin,
yakin gelecekte etkinligini kaybedecektir?.

Bitce agiklarinin ekonomi Gzerindeki etkileri
son yillarda gelisen literatiire ragmen, genis cap-
ta kabul edilebilir sonuclara dayandirilamamak-
tadir. Devam eden bu arastirmalarin cogunun
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odak noktasi, Keynesyen yaklasimin ve Ricardi-
an Denklik Hipotezinin gecerliligi olmustur. Tar-
tismalar genellikle, biitce ve ticaret aciklari ara-
sindaki iliskiyle ilgilidir. Bununla birlikte, ampirik
calismalarin cogu ABD gibi gelismis bir Glkenin
verilerine dayanmaktadir. Gelismekte olan eko-
nomilerin verilerini analiz eden daha fazla ampi-
rik calismaya ihtiyag duyulmaktadir. Bir teorinin
gecerliligi ve kabul edilebilirligi, farkli ekonomik
blyuklik ve yapilara sahip Ulkelerde ampirik
olarak test edilmesine bagli olarak gelisim gos-
termektedir?.

Tirkiye 1980’lerden sonra dis diinyaya agil-
manin bedelini cari agik, bitce acigi ve yiksek
faiz oranlar ile ddemistir. Bu durumun ortaya
cikmasinin sebebi disa acilmak degil, tasarruf
acigl, disiuk katma degerli tretim, ARGE faali-
yetlerinin diisiik olmasi ve yliksek eneriji ithalat
olabilir. Bu nedenle cari acik tizerinde bitce acik-
larinin ne oranda etkili oldugu, konunun dogru
degerlendirilmesi ve sorunun ¢oziilebilmesi icin
o6nem tasimaktadir?,

Bitce agiklarinin bircok etkisi bulunmakta-
dir. Ancak bu etkilerin dogdugu temel bir etki
s06z konusudur. Diger sorunlar bu olumsuzluk-
tan kaynaklanmaktadir. Bitgce agiklar ulusal
tasarrufu azaltmaktadir. Ulusal tasarruf kamu
tasarrufunun ve ozel tasarruflarin toplamindan
meydana gelmektedir. Bu denklemde kamu ta-
rafi eksiye dustligl zaman, toplam tasarruflarda
da dusis gerceklesmektedir?.

Bitce aciklari ekonomide sik rastlanan ve

% Heba E. HELMY. “The Twin Deficit Hypothesis in Egypt”. Journal of Policy Modeling. Cilt 40 Sayi 2. 2018. 5.329.
2 Paul R. KRUGMAN ve digerleri. “The Persistence of the U.S. Trade Deficit”. Brookings Papers on Economic Activity. Sayi 1.

1987.s.1.

27 George VAMVOUKAS. “Have Large Budget Deficits Caused Increasing Trade Deficits? Evidence from a Developing Country”.

Atlantic Economic Journal. Cilt 25 Say 1. 1997. s.80.

%8 Metin BAYRAK ve Omer ESEN. “Biitce Aciklarinin Cari [slemler Dengesi Uzerine Etkileri: Ikiz Agiklar Hipotezinin Tiirkiye Agi-
sindan Degerlendirilmesi”. Ekonomik Yaklasim. Cilt 23 Sayi 82. 2012. s.25.

2 Laurence BALL ve Gregory MANKIW. “What Do Budget Defitics Do". Nber Working Paper Series. Sayi 5263. 1995. s.3.
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her tlkenin yasadigi bir durum olarak goze carp-
maktadir. Bununla birlikte verimliligi yiksek 6zel
sektor tasarruflarinin ve yatinmlarinin daha di-
slik oldugu gelismekte olan tilkelerde bu durum-
la daha sik karsilasilmaktadir. Bu tir Ulkelerde
bltce aciklari kamu sektoriniin genislemesine
ve ekonomiden daha fazla pay almasina neden
olmaktadir. Boyle bir ekonomide vergi gelirleri
de artan kamu harcamalarindan daha az arta-
cagindan, kalici olarak bitce aciklarindan so6z
etmek mimkandir®.

Genel inanis biitge aciklarinin zaman iginde
borclanmanin artmasiyla birlikte faiz oranlarinin
da artacagi yoniindedir. Ancak, yapilan calisma-
lar bu durumun siirekli boyle olmak zorunda ol-
madigini gostermektedir®'.

Bitce aciklarinin makroekonomik etkilerinin
yaninda, ekonomi (izerinde ileri donemlerde or-
taya cikabilecek direkt etkileri mevcuttur. Kamu
sektorliinlin artan borcu nedeniyle, biriken borg-
larin vadesi geldiginde vergi artislari gorilebilir.
Bu durumun bireyler Gzerinde iki turli etkisi
olacaktrr. ilk olarak artan vergiler bireylerin ge-
lirlerini azaltacaktir. ikinci olarak artan vergiler
ekonomi Uzerinde Gretim ve tiiketim faaliyetle-
rinin azalmasina neden olarak, ekonominin ya-
vaslamasina neden olacaktir®?. Dogrudan vergi
indirimleri veya siibvansiyonlar ile verilen biitce
aciklari ise, uretim ciktilarini veya is gucl arzini
olumlu ydnde etkilemektedir. Uretim ciktilarin-
dan elde edilen birim karliiginin azalmamasi ve

tretim maliyetlerinin diismesi tretim ve ¢alisma
icin tesvik edici niteliktedir3:.

Bitce aciklarindaki artiglar, kamu borcuna
iliskin bor¢ servisi 6demelerindeki artisla
iliskilendirilmistir. Durgunluktan kaynaklanan
azalan vergi geliri, yolsuzluk; 6zellikle bir se¢im
yilindan dnceki yil boyunca artan hiikiimet har-
camalari bitge aciklarina neden olabilir. Biitce
aciklar gelismekte olan ekonomiler icin garip
olmasa da, rahatsiz edici olan, biitce agiklarinin
blylime hizi, boyutu ve egilimidir. Bu durum ya-
tinm kararlarinda oldugu gibi, hem simdiki hem
de gelecek neslin vatandas refahinda ciddi so-
nuclar dogurmaktadir®.

Bu konuda yapilan arastirmalar farkli sonug-
lar ortaya koysa da biitce agiklari ve cari agiklar
literatuirde oldukga sik tartisilan ve birlikte anilan
konulardir. Bu durum cari agigin ve biitce acik-
larinin dis ticaretle olan iliskisini de giindeme
getirmektedir. Yerli para biriminin degerinin di-
slirilmesi ile birlikte ihracatin artirilacagi ve dis
ticaret fazlasi verilebilecegi savunulurken, bu
durumun uzun vadede ekonomiye zarar verece-
gi gorusiini savunanlar da vardir. Yerli paranin
fazla deger kaybetmesi llkenin ihracatta rekabet
gliciini artiracagindan, diisik teknolojili Griinle-
re yogunlasacagl, inovasyona ve yiiksek katma
degerli Uretime olan riskli girisimleri engelle-
yebilecegi gerekgesiyle elestirilmektedir. Bltge
aciklarinin ise 6zel sermaye ve teknoloji birikimi
olmayan az gelismis veya gelismekte olan ilke-

3 Mansoor ARJOMAND ve digerleri (2016). “Growth and Productivity; The Role of Budget Deficit in the Mena Selected Countries”.
1st International Conference on Applied Economics and Business. ICAEB 2015. s. 346.

3 Nazma LATIF-ZAMAN ve Maria N. DACOSTA. “The Budget Deficit and the Trade Deficit: Insights into This Relationship”. Eastern

Economic Journal. Cilt 16 Sayi 4. 1990. s.350.
32 | aurence BALL ve Gregory MANKIW. agm. s.11.

3 Julio LOPEZ-GALLARDO. “Budget Deficit and Full Employment”. Journal of Post Keynesian Economics. Cilt 22 Sayi 4. 2000.

s.559.

3 Gbenga Peter SANUSI. “Macroeconomic Fundamentals and Budget Deficit Nexus: Evidence from a Developing Economy’.
Mediterranean Journal of Social Sciences. Cilt 12 Sayi 4. 2021. s.153.



lerde sermaye birikimi ve teknoloji transferi agi-
sindan gerekli oldugu da savunulmaktadir. Bu-
rada lzerinde durulan konu ise butge agiklarinin
Uretime ve yatirma yonlendirilmesi gerekliligidir.
Bu konuda literatlirde yapilan calismalar farkl
sonuglar ortaya koymaktadir.

2- LITERATUR

Dis ticaret ve bltce dengesinin ekonomi lize-
rindeki etkilerinin tasidigi 6nem, bu konu Gzerin-
de siklikla calismalar yapilmasina neden olmak-
tadir. Ozellikle déviz kuru {izerinde yapilan spe-
kilasyonlarin cari dengede ne tiir etkilere sahip
olacag teoride oldugu kadar, ampirik analizlerde
de calisma konusu olmakta ve farkli sonuglar el-
de edilmektedir.

Yerli para biriminin deger kaybetmesinin dis
ticaret dengesi Uzerindeki olumlu etkisini ortaya
koyan calismalar arasinda;

Arize (1994)®, Asya Ulkeleri tizerinde yapmis
oldugu calismada REER ile dis ticaret dengesi
arasinda es bitlnlesik iliskinin, meydana gele-
cek olan devaluasyonun uzun vadede dis ticaret
dengesi (izerinde olumlu etkilere neden olacagi
seklinde yorumlamistir.

Deger ve Demir (2015)%, REER ile dis ticaret
hacmi arasindaki iliskiyi inceledigi calismada,
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REER'de meydana gelen %1’lik bir artisin dis
ticaret hacmini yaklasik olarak %3,75 oraninda
azalttigini ifade etmistir. Bu durum yerli paranin
degerli olmasinin dis ticarete olan olumsuz or-
negini gostermektedir.

Sonmezler vd. (2017)¥, Turkiye orneginde
ithalat ve ihracatin reel doviz kurundan nasil et-
kilendigini belirleyebilmek icin Johansen esbii-
tinlesme ve Granger nedensellik testlerinden
faydalanmislardir. Calisma sonucunda reel doviz
kurunun uzun dénemde ithalat ve ihracat lizerin-
de etkili oldugu ortaya konulmustur.

Ayhan (2019)%, Turkiye 6rnegi icin ARDL yon-
temi ile yapmis oldugu analizde ihracat diizeyinin
reel doviz kurundan ve kurlarda yasanan dalga-
lanmalardan olumsuz etkilendigini belirtmistir.
Calisma sonuglarina gore REER ile ihracat ara-
sinda negatif yonlu iliskinin varligi ortaya konul-
mustur.

Eren ve Glrbiz (2020)¥, Turkiye, Rusya, Al-
manya Ulkelerini kapsayan, ARDL yontemi ile
yapmis oldugu calisma sonucunda reel kurlarda
yasanan artislarin Tirkiye'nin ihracatinda pozitif
etkisi oldugunu ortaya koymuslardr.

Linh ve Lien (2020)%°, vektor otoregresyon
(VAR) modeli ile Vietnam icin yapmis oldugu ana-
lizde REER ile Vietnam dis ticaret dengesi arasin-
da onemli bir iliski oldugunu belirtmistir

% Augustine C. ARIZE. “Cointegration Test of a Long-Run Relation Between the Real Effective Exchange Rate and the Trade Ba-
lance”. International Economic Journal. 8(3). 1994.s. 7.

3% O0sman Deger ve Mesut DEMIR. “Reel Efektif Déviz Kuru ve Dis Ticaret Hacmi Arasindaki Nedensellik liskisi: Tiirkiye Grnegi”.
Finans Politik ve Ekonomik Yorumlar. Cilt 52 Sayi 604. 2015. s. 19.

37 Gékhan SONMEZLER ve digerleri. “Tiirkiye'de Cari Actk Sorunun Reel Déviz Kuru ve lthalatin ihracata Bagimliligi Agisindan
Degerlendirilmesi”. Maliye Finans Yazilari. Sayi 108. 2017.s.119.

3 Fatih, AYHAN. “Tiirkiye Ekonomisinde Déviz Kuru Oynakliginin Dig Ticaret Uzerindeki Etkisinin Analizi”. Business and Econo-
mics Research Journal. Cilt 10 Sayi 3 (Special Issue). 2019. s. 643.

3 Orhan EREN ve Ali Osman GURBUZ. “Tiirkiye'nin Segilmis Ulkeler ile Olan Dis Ticaretinin Belirleyicileri ve Reel Déviz Kuru ile
iliskisi: Ekonometrik Bir Analiz". Maliye ve Finans Yazilari. Sayi 114. 2020. s. 316.

“0 Nguyen Thi My LINH ve Nguyen Thi Kim LIEN. “The Impact of Real Effective Exchange Rate Volatility on Trade Balance in
Vietnam”, Accounting. Cilt 6 Sayi 6. 2020. s.1169.

75



76

L VERGI
RAPORU

Ugur (2021)*', Kirilgan besli olarak tanimla-
nan Ulkeleri kapsayan ¢alismasinda panel es bi-
tinlesme analizi ile REER'de meydana gelen bir
diististin ihracat izerinde bir etkisi olmadigini or-
taya koymustur. Bununla birlikte ithalat Gizerinde
azaltici bir etkiye sahip oldugu da ¢alismanin so-
nuclari arasindadir.

Yerli para biriminin degerinin dis ticaret den-
gesi Uzerinde bir etkisi olmadigini;

Sivri ve Usta (2001)%2, Turkiye'yi konu alan
calismalarinda, REER ile ithalat ve ihracat ara-
sinda nedensellik iligkisinin olmadigini, ayrica dis
ticaret politikalari olusturulurken, déviz kurunun
bir arac olarak 6nemli bir degisken olmadigini
belirtmislerdir.

Karag6z ve Dogan (2005)*%, REER ile dis ti-
caret dengesini konu aldiklari calismada yapmis
olduklari es butinlesme analizinde, Tirkiye'de
REER ile dis ticaret dengesi arasinda bir esbii-
tlnlesik iliski olmadigini ortaya koymuslardir.

Kesikoglu vd. (2013)*, OECD lkelerini kap-
sayan calismalarini panel VAR analizi ile test et-
mislerdir. Calisma sonucunda déviz kurlarinin cari
islemler agigini etkilemedigi ortaya koyulmustur.

Uslu (2018)%, Turkiye icin yapmis oldugu

arastirmada, REER'in uzun dénemde dis ticaret
dengesinde anlamli bir etkinin olmadigini ifade
etmistir.

Erkekoglu ve Gul (2020)%, Johansen es
bltlinlesme ve JJ- es bitiinlesme analizleri ile
Tiirkiye icin, toplam ithalat-ihracat ve reel GSYiH
ile reel doviz kuru arasinda uzun dénemli bir
iliskinin olmadigi sonucunda varmislardir.

Ayrica yerel para biriminin deder kaybetmesi
ile birlikte dovizdeki oynakligin dis ticaret denge-
si Uzerindeki olumsuz etkileri;

Kasman ve Kasman (2003)* tarafindan
gerceklestirilen calismada da déviz kurundaki
belirsizlikler Gzerinde durulmustur. Calisma so-
nuclari déviz kurlarindaki oynakligin farkli sek-
torlerde farkli etkilere neden oldugunu, ihracatini
artiran sektorler oldugu gibi, uzun donemde ih-
racatini azaltan sektdrlerin de bulundugunu gos-
termektedir.

Saatcioglu ve Karaca (2004)*, calismalarin-
da reel déviz kuru ile dis ticaret iliskisi ile ilgili
carpici bir sonuca ulasmiglardir. Calismaya gore
yerli para biriminin degerini kaybetmesi sonu-
cunda net ihracatin azaldigi belirtilmektedir. Bu
sonug yerli para biriminin deger kaybetmesinin

4 Burak UGUR. “The Effect of Real Effective Exchange Rate on Imports and Exports: The Case of The Fragile Five”. Equinox,
Journal of Economics, Business and Political Studies. Cilt 8 Sayi 2. 2021. s. 239.

“ Ugur Sivri ve Can Usta. “Reel Déviz Kuru, Ihracat ve lthalat Arasindaki fliski". Uludag Universitesi 1.1.B.F. Dergisi. Cilt 19 Say

4.2001. s. 40.

4 Murat KARAGOZ ve Cetin DOGAN. “Déviz Kuru Dis Ticaret lliskisi: Tiirkiye Ornedi”. Firat Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi.

Cilt 15 Say: 2. 2005. s. 225.

4 Ferdi KESIKOGLU ve digerleri. “Cari Acigin Belirleyicileri: 28 OECD Ulkesi Igin Panel Veri Analizi”. Ekonomik ve Sosyal Aras-

tirmalar Dergisi. Cilt 9 Say1 2. 2013. s. 29.

“> Huseyin, USLU. “Marshall-Lerner Kosulu Cercevesinde Reel Déviz Kuru Degisimlerinin Tirkiye'nin Dis Ticaret Performansina
Etkileri: Yapisal Kirilmali Bir Analiz”. Uluslararasi Bilimsel Arastirmalar Dergisi. Cilt 3 Sayi 2. 2018. s. 808-809.

4 Hatice ERKEKOGLU ve Gamze GUL. “2003-2017 Dénemi Igin Tiirkiye'de Ekonomik Biiyiime, Reel Déviz Kuru ve Dis Ticaret
lliskisi: Granger Nedensellik Analizi”. Aydin iktisat Fakiiltesi Dergisi, Cilt 5 Sayi 2. 2020. s. 37.

7 Adnan KASMAN ve Saadet KASMAN (2003). “Reel Efektif Déviz Kurunun lhracat Arzi Uzerine Etkisi”. Oneri Dergisi. Cilt 6 Say

23.2003. s. 202.

4 Cem SAATCIOGLU ve Orhan KARACA. “Déviz kuru belirsizliginin Ihracata Etkisi: Tiirkiye Ornegi”. Dogus Universitesi Dergisi.

Cilt 5 Say1 2. 2004. s. 193.



beklentinin tam tersi bir sonuca neden oldugunu
gostermektedir.

Peker (2008)* ise, Turkiye ornegdi icin doviz
kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi ince-
lemistir. inceleme sonunda kurdaki %1'lik artisin
dis ticaret dengesi (izerinde olumsuz etkileri go-
rilmis ve %0.026 diizeyinde dis ticaret dengesin-
de meydana gelen bozulma ortaya koyulmustur.

Toktas ve Keskin (2017)%, Karadeniz Eko-
nomik is birligi Orgiitii (KEI) cercevesinde Tiir-
kiye'nin yapmis oldugu ithalat ve ihracat konusu
Uzerinde durmustur. Analize goére REER'in bu
konuda herhangi bir etkisinin olmadigi savunul-
mustur. Bu nedenle KEi ile gelistirilecek olan dis
ticaret politikalarinda REER'in bir politika olarak
uygulanmamasi tavsiye edilmektedir

Yapilan analizler, doviz kurunun dis ticaret
dengesi Uzerinde farkl etkilerini ortaya koymak-
tadir. Bu durum Ulkelere gore degisiklik goster-
mekle birlikte, yerli paranin degerinin disurdl-
mesinin beklenildigi gibi net bir sekilde dis tica-
ret dengesini olumlu etkileyecegi distincesini de
tartisilir hale getirmektedir.

Ayni sekilde biitge dengesinin de cari denge
tzerinde farkli sonuglar oldugunu yapilan ca-
lismalardan gorebilmekteyiz. Biitge aciginin cari
dengede olumsuz etkiye sahip oldugunu goste-
ren calismalar;

“? Osman Peker. agm. s. 39.
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Darrat (1988)%!, Granger nedensellik testleri
gerceklestirdigi calismasinda bitce aciklari ile
dis ticaret dengesi arasinda nedensellik iligkisi-
nin oldugunu belirtmistir.

Bernheim (1988)%, Amerika Birlesik Devlet-
leri (ABD), Kanada, Birlesik Krallik, Bati Alman-
ya, Meksika ve Japonya icin yapmis oldugu pa-
nel zaman serisi calismasinda Ulkeler igin farkl
oranlarda olsa bile biitce agigindaki artislarin cari
denge uzerinde olumsuz etkilerini gdstermistir.

Yilgor (2008)%, 29 OECD ulkesi arasinda yap-
mis oldugu calismada biitce agiklari ile cari acik-
lar arasinda uzun donemli es biitlnlesik iliskinin
varligini ortaya koyarak, bu konuda gelistirilecek
mali politikalarin 6neminden bahsetmektedir.

Barisik ve Kesikoglu (2010)*, panel neden-
sellik testiile, 12 tlke icin cari agik ile bitce agig
arasinda gucli bir nedensellik iliskisinin mev-
cudiyetini ifade etmistir. Ortaya c¢ikan sonuglar
Keynesyen yaklasima uygun olarak, cift yonli bir
nedensellik iliskisinin varligini gostermektedir.

Erdogan ve Yildirim (2014)%, Tirkiye icin sinir
test yaklasimi ile yaptigi analizde butce agiklari
ile dis ticaret aciginin es bitinlesik oldugunu, ca-
ri denge Uzerinde bitge agiklarinin uzun dénem-
de olumsuz etkiye sahip oldugunu ifade etmistir.

Ayhan ve Mangir (2019)%, 28 OECD dlkesini
inceledikleri calismada, panel regresyon analizi

5 Yilmaz TOKTAS ve Yusuf Bahadir KESKIN. “Reel Efektif Déviz Kuru ile Tiirkiye'nin Karadeniz Ekonomik Isbirligi Orgitiine Yap-
tigi ihracat Ve lthalat Arasindaki lliskinin Analizi”. International Journal of Academic Value Studies. Cilt 3 Say1 12. 2017. s. 389.

5" Ali F. DARRAT. “Have Large Budget Deficits Caused Rising Trade Deficits”. Southern Economic Journal. Cilt 54 Sayi 4. 1988.
s. 886.

%2 B. Douglas BERNHEIM. “Budget Deficits and the Balance of Trade”. Tax Policy and the Economy. Sayi 2. 1988. s. 30.

53 Metehan YILGOR. “OECD Ulkelerinde Biitce Aciklari ve Dis Ticaret Agiklari Arasindaki lliskinin CADF ve Es Biitiinleme Testle-
riyle incelenmesi”. istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi. Sayi 13. 2008. s. 310.

5% Salih BARISIK ve Ferdi KESIKOGLU. “Makro Ekonomik Degisken Olarak Biitce Acigi-Cari Acik lliskisi: Gelismekte Olan Piyasa-
lar Ornegi”. Iktisat Isletme ve Finans. Cilt 25 Sayi 294. 2010. s. 114.

% Seyfettin ERDOGAN ve Durmus Cagri YILDIRIM. “The Relationship between the Budget Deficit and Current Account Deficit in
Turkey”. Emerging Markets Journal. Cilt 3 Sayi 3. 2014. 5.83-84.

% Fatih AYHAN ve Fatih MANGIR. agm. s. 2023.
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ile butce agiginin dis ticaret agigina neden oldugu
sonucuna ulasmiglardir.

Yilmaz ve Tltiincl (2020)%, Bootstrap ve za-
manla degisen nedensellik testleri ile Tirkiye'de
cari aclk ile biitce agigi arasinda cift yonli bir ne-
densellik iliskisinin varligini ortaya koymuslardr.

inancli ve Torusdag (2021) biitce acidi, cari
acik ve faiz oranlar ve tasarruf oranlari arasindaki
nedensellik iliskisini arastirmistir. Hacker ve Ha-
temi-J nedensellik testleri sonuglarina goére biit-
ce acidi ile cari acik arasinda, faiz oranlari ile cari
aciga, faiz oranlari ile tasarruf oranlari arasina tek
yonli nedensellik iliskisi ortaya konulmustur.

Bitce agiginin cari dengede olumsuz etkilere
sahip olmadigini gésteren ¢alismalar;

Bhattacharya (1997)®, ABD'yi konu alan
calismasinda VAR modeli ile biitge acigi ve cari
denge arasindaki iliskiyi analiz etmistir. Analiz
sonuglarina gore bitce aciginin cari denge Uze-
rinde dogrudan veya dolayli hicbir etkisi bulun-
mamaktadir.

Bilgili ve Bilgili (1998)%, Tirkiye, Singapur ve
ABD &rneklerini konu alan regresyon analizi ger-
ceklestirmistir. Yapilan bu calisma da bitce agik-
larinin cari acik ile bir iliskisinin olmadigini ortaya
koyarak Ricardian Denklik Hipotezi ile paralel
sonug gostermektedir.

Ratha (2012)%, Hindistan igin yapmis oldugu

es butlinlesme analizinde kisa ve uzun dénem
icin farkli sonuglara ulasmistir. Analiz sonugla-
rina gore siki maliye politikalar ile verilen bit-
¢e agiginin azaltilmasinin kisa vadede dis ticaret
acigi tzerinde olumlu etkiye sahip oldugu, ancak
uzun vadede bu etkinin 6nemini kaybettigi ve Ri-
cardian Denklik Hipotezinin gecerli oldugu ifade
edilmistir.

Algieri (2013)*', Yunanistan, irlanda, ital-
ya, Portekiz ve ispanya érneklerinde Ricardian
Denklik Hipotezi'nin gegerli oldugunu savun-
mustur. Bu durum bitce aciklarinin cari den-
gede olumsuz etkilere sahip olmadigini géster-
mektedir.

Sadiku vd. (2018)%2, benzer sekilde Granger
nedensellik testi dogrultusunda Makedonya or-
negi icin bltce aciklarinin, dis ticaret agigina ne-
den olmadigini ortaya koymustur.

Altuntas vd. (2021)%® OECD dlkelerini ince-
ledikleri calismada panel es biitiinlesme analizi
sonucunda bitce aciklari ile cari islemler acig
arasinda bir iliski bulamamislardir.

3- VERI SETi VE YONTEM

3.1- Model ve Veri Seti

Bitce agigi ve reel doviz kurunun dis ticaret
acigi Gzerine etkisini inceledigimiz bu ¢alismada
model asagida gosterildigi gibidir.

5 Hikmet YILMAZ ve Asiye TUTUNCU. “Tiirkiye'de Biitge Acigi — Cari Agik lliskisi: Zamanla Degisen Nedensellik Testi (1975-
2017)". Eskisehir Osmangazi Universitesi [IBF Dergisi. Cilt 15 Sayi 1. 2020. s. 56.

% Rajeev BHATTACHARYA. “The Trade Balance and the Real Exchange Rate: Evidence from a VAR for the United States”. The
Journal of Economics. Cilt 23 Sayi 1. 1997. s. 68.

% Faik BILGILI ve Emine BILGILI. “Blitce Aciginin Cari Islemler Uzerindeki Etkileri: Teori ve Uygulama”. iktisat, isletme ve Finans.
Cilt 13 Say1 146.1998.s. 12.

¢ Artatrana RATHA. “Twin deficits or distant cousins? Evidence from India”. South Asia Economic Journal. Cilt 13 Sayi 1. 2012.
s. 10.

¢! Bernardina ALGIERI. “An Empirical Analysis of the Nexus Between External Balance and Government Budget Balance: The
Case of The Gups Countries”. Economic Systems. Cilt 37 Sayi 2. 2013. s. 241.

¢ uljeta SADIKU ve digerleri. (2018), “Empirical Analyses of the Relationship between Trade and Budget Deficit of FYR of Mace-
donia”. Economies of the Balkan and the Eastern European Countries in the Changing World. KnE Social Sciences,2018. s. 1-15.

¢ Mehmet ALTUNTAS ve digerleri. “0ECD Ulkeleri'nde ikiz Acik Hipotezinin Gegerliligi: Panel Esbiitiinlesme Yaklasimi”. Nevsehir
Haci Bektas Veli Universitesi SBE Dergisi. Cilt 11 Say1 2. 2021.s. 1017.



DTA, = a + B,REER + B,BA + i,

Yukaridaki (1) nolu esitlikte sabit terimi, hata
terimini, DTA dis ticaret aciginin GSYH'ya oranini,
REER Turk Lirasi reel efektif doviz kurunu, BA ise
bitce agiginin GSYH'ya oranini gdstermektedir.
Tam veriler 1994-2020 yillari arasi yillk veriler
olup Merkez Bankasi EVDS sisteminden alinmis-
tir. Verilerin nispeten az olmasi nedeniyle, kisitsiz
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hata dizeltme modeli kullanan ve disiik deger-
lerde etkili ve glivenilir sonuglar veren® ARDL es
bltinlesme (Gecikmeleri Dagitilmis Otoregresif
Sinir Testi) uygulanmistir. Calismaya konu olan
degiskenlere ait istatistik degerleri Tablo 1'de
gosterilmistir.

Tablo 1: Degiskenlere Ait Tanimlayici istatistikler

Ortalama Maksimum Minimum Standart Hata
DTA -2.13 4.49 -7.31 2.93
REER 99.29 127.71 76.18 14.50
BA -3.13 0.65 -9.50 2.56

3.2- Yontem ve Analiz

Bu calismada degiskenler arasindaki uzun
donemli iliskiyi tespit etmek amaciyla ARDL es
bltlinlesme analiz yontemi kullanilmistir. Bu
yontemde Johansen (1988), Johansen ve Juse-
lius (1990) ve Engle ve Granger (1987) esbiitiin-
lesme testlerinden farkli olarak degiskenlerin
ayni mertebeden duragan olmasina gerek du-
yulmamakla birlikte serilerin 1(0) olmasi duru-

munda da uygulanabilen bir ydntemdiré. Aslinda
ARDL testinden 6nce yapilan birim kok testleri
serilerin (2) olma ihtimaline karsi yapilmaktadir.
Ayrica ARDL modeli kiigiik 6rneklem boyutla-
rinda yukarida adi gecen ve yaygin bir kullanim
alanina sahip olan es biitiinlesme testlerine gore
daha iyi sonuglar verebilmektediré. Bu ¢alisma-
ya gore uyarlanmis hata diizeltme modeli asagi-
daki gibidir.

n n n
ADTA, = a + z BLADTA,_; + Z B, AREER,_, + Z BsiABA,_; + B,DTA,_, + BsREER,_, + BsBA,_ + t; (2)
=1 i=0 i=0

2 nolu esitlikte n uygun gecikme uzunlugunu
ve A birinci mertebeden farki gdstermektedir.
Oncelikle uygun gecikme degerinin belirlenmesi
gerekir. Maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak
belirlenmistir. Uygun gecikme uzunlugu AIC

kriterine gore secilmis olup 4 olarak bulunmustur.
Modeldeki esbitiinlesme iligkisi 2 nolu esitlige
gore H:B, = B.= B, = 0 seklindeki egbltlinlesme
iliskisinin olmadigini ifade eden temel hipotez,
esbitiinlesme iliskisinin varligini ifade eden al-

¢ Paresh Kumar NARAYAN ve Seema NARAYAN. “Estimating Income and Price Elasticities of Imports For Fiji in a Cointegration

Framework”. Economic Modelling. Cilt 22 Sayi 3. 2005. s.429.

¢ M. Hashem PESARAN ve digerleri. “Bounds Testing Approaches to the Analysis of Level Relationships”. Journal of Applied

Econometrics. Cilt 16 Sayi 3. 2001. s.289-290.

¢ Paresh Kumar NARAYAN ve Seema NARAYAN. a.g.m. s..425.

79



80

L VERGI
RAPORU

ternatif hipoteze karsi sinanir. Temel hipotezin
reddedilmesi esbitiinlesme iligkisinin oldugunu
gostermektedir. Hipotezin test edilmesinde kul-
lanilan F istatistigi ARDL modelindeki degisken-
lerin 1(1) ve 1(0) olmasi, parametre sayisi, ARDL
modelinin sabit ya da trendli olmasi ve 6rneklem
blyikligine bagli olarak standart dagilimin di-
sina c¢ikabilmektedir. Kritik degerler degisken-
lerin hepsinin 1(0) ve (1) olmalarina gore belir-

n n n
DTA, = a+ Z B.:DTA,_; + Z B,REER,_; + Z BsiBA,_; +e,
i=1 i=0 i=0

lenmistir. Eger belirlenen sinirlarin tzerinde ise
esbitlnlesme iligkisi vardir. Altinda ise tam tersi
durum gecerlidir. Fakat 1(0) ve I(1) siniri arasinda
ise esbitinlesme iliskisine yonelik herhangi bir
karar vermek mimkin degildir®’®, Esbitinles-
me iligkisinin varligi halinde uzun dénem katsa-
yilarinin hesaplanmasi icin asagidaki ARDL mo-
delinden faydalanilir.

3)

3 nolu esitlik yardimiyla uzun dénem katsayilarinin bu calismadaki modele uyarlanmis hali 4 nolu

formdlle elde edilmektedir.

_ B2uREER,_; + BA;;

[
1-By;DTA,;

C))

ARDL modelindeki kisa donemli iliski ise 5 nolu denklikte gosterildigi gibidir.

n n n
ADTA, = a + z BLADTA,_; + Z B, AREER,_; + Z BuidABA,_; + §CE,_, + e,
i=1 i=0 i=0

®)

5 nolu esitlikte CE, , hata diizeltme terimini gostermektedir. bu terimin éniinde yer alan ¢ katsa-
yisi kisa donemde meydana gelen dengesizliklerin ne kadarinin uzun dénemde dengeye gelip gelme-

yecedi hakkinda bilgi vermektedir®® 70 7',

¢” Paresh Kumar NARAYAN. “The Saving and Investment Nexus for China: Evidence From Cointegration Tests". Applied Econo-

mics. Cilt 37 Sayi 17. 2005. 5.1981.

¢ Recep Emre ERICOK ve Veli YILANCI. “Egitim Harcamalari ve Ekonomik Biiyiime iliskisi: Sinir Testi Yaklasimi”. Bilgi Ekonomisi

ve Yonetimi Dergisi. Cilt 8 Sayi 1. 2013. s. 96.

¢ Imam ALAM ve Rahim M. QUAZI. “Determinants of Capital Flight: an Econometric Case Study of Bangladesh”. International

Review of Applied Economics. Cilt 17 Sayi 1. 2003. s. 97.
70 Recep Emre ERICOK ve Veli YILANCI. a. g. m. s. 97.

7 Miirivvet PAMUK ve Hakan BEKTAS. “Tiirkiye'de Egitim Harcamalari ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki lliski: Ardl Sinir Testi
Yaklasimi”. Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalari Dergisi. Cilt 2 Sayi 2. 2014. s. 83.



Tablo 2: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

MAKALEL

sayl: 274 « temmuz 2

Degisken Sabitli Sabitli ve Trendli Sonug
DTA -2.869*** (0.060) [0] -2.186**(0.030)[0]

ADTA -5.429*%(0.000) [0] -5.27**(0.000)[1] @
BA -2.084 (0.269) [0] -3.725**(0.041)[3]

ABA - 3.768*%(0.010) [3] -3.70**(0.044)[3] @
REER -1.121 (0.689) [1] 0.360(0.997)[4]

AREER -7.266*(0.0000) [1] -4.58%(0.008)[3] K

Not: ***,*** sirasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde anlamlliklari, parantez icindeki degerler p-olasilik degerle-
rini, kdseli parantez icindeki degerler gecikme uzunlugunu gostermektedir. Testte Schwarz bilgi kriteri kullanil-

mistir. Kritik degerler sabitli model igin %1, %5 ve %10 icin sirasiyla, -3.72, -2.98 ve -2.63'tlr.

Tablo 2'de ADF birim kdok testi sonuglari go-
rilmektedir. Test sonuglarina gére DTA ve BA
diizey degerinde, REER ise birinci farkinda dura-
gandir. Buna gore uygun esbditiinlesme testinin

secilmesi gerekmektedir. Bu nedenle ayni mer-
tebeden esbitiinlesik olmayan degiskenler ara-
sinda uzun donem iliskinin varligini tespit etmeye
elverisli olan ARDL Sinir Testi uygulanmistir.

Tablo 3: Kisa Donem ARDL Model Tahmin Sonuglari

ER

022

Degiskenler Katsayilar t-istatistik Olasilik Degeri
Degerleri
ADTA , 0.181 0.747 0.471
ADTA , -4.476% -3.326 0.007
ADTA 0.352*** 2.156 0.056
AREER 0.068 1.779 0.105
ABA -0.909* -6.230 0.000
ABA , 1.049* 3.351 0.007
ABA , -1.391* -4.034 0.002
ABA 0.775* 3.330 0.007
CE -0.738** -3.047 0.012
Tanisal Testler LM BPG JB RR
X2 6.315* 11.277 0.227 0.499
Olasilik degeri 0.0425 0.420 0.892 0.497

Not: *,**,*** sirasiyla %1, %5 ve %10 degerinde anlamlliklari ifade etmektedir.

LM, Breush Godfrey LM otokorelasyon testi-
ni, BGP, Breush Pagan Godfrey degisen varyans
testini ve JB ise Jarque-Bera normallik test is-
tatistigini, RR ise Ramsey Reset test istatistigini
gostermektedir. Breush Godfrey LM otokorelas-
yon test sonuclarina gore %1 anlam seviyesin-
de otokorelasyon yoktur. Breush Pagan Godfrey

degisen varyans test sonucuna gore hatalar esit
varyanslidir. Jarque-Bera normallik test sonug-
larina gore hatalar normal dagiima sahiptir.
Ramsey Reset testsonuglarina gére model spe-
fikasyon hatasi vardir fakat bilindigi gibi bu test
genel bir model kurma hatasini ifade etmemek-
tedir.
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Tablo 3 kisa donemde dis ticaret aciginin ge-
cikmeli degerlerinin ve biitce agiginin dis ticaret
Uzerinde etkisi oldugunu gostermektedir. Reel
efektif déviz kurunun dis ticaret agigi Gzerinde
kisa donemde etkisi yoktur. Ayrica,-0.738 olarak
bulunan hata dizeltme terimi (CE) kisa donem
dengesizliklerin tek diize bir sekilde uzun do-
nemde dengeye gelecegdini géstermektedir. Den-

Sekil 1: CUSUM ve CUSUMQ Test Sonuglari

10.0

gede meydana gelen bir birim sapmanin %73.8'i
bir donem sonra dengeye gelecektir. Boylece
kisa donemde meydana gelen dengesizliklerin
yaklasik (1/0.738=1.35) 1 donem sonra kapana-
cagi soylenebilir.

Analizde kullanilan ARDL modeli kararliigi
CUSUM ve CUSUMQ testleri ile belirlenmistir.

7.5

5.0

2.5

0.0

2.5

5.0

7.5

-10.0

-04

T T T T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

***** 5% Significance ‘

T T T T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

‘ — CUSUM of Squares 5% Significance ‘

Yukaridaki sekilde CUCUM ve CUSUMQ testlerine gére parametrelerin kararli oldugu gorilmek-

tedir.

Tablo 4: ARDL (4,1,4) Sinir Testi st Sonuglari

Test istatistigi  Kritik Degerler 1(0) I(1)
F istatistigi 8.1654* 10% 2.63 3.35
k 2 5% 3.1 3.87

1% 413 5

Not: *,***** sirasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde anlamlliklar gostermektedir. k bagimsiz degisken sayisini

ifade etmektedir.

Degiskenlere yapilan birim kok test sonug-
larina gore degiskenlere iliskin seriler ayni mer-
tebeden duragan olmadidi icin ARDL sinir testi
uygulanmistir. ARDL (4,1,4) modeli ise uygun
model olarak belirlenmistir. Tablo 4'de ARDL
modeli icin bulunan F istatistik degeri kritik de-

gerlerden biiyiik oldugu icin esbitinlesme ilis-
kisinin olmadigini belirten sifir hipotezi reddedil-
mektedir. Diger bir ifadeyle degiskenler arasinda
esbitlinlesme iliskisi vardir. Bu nedenle uzun
donem katsayilarina bakilabilir.



Tablo 5: Uzun Donem Katsayilar

MAKALELER

sayl: 274 « temmuz 2022

Katsayilar Std. Hata t-degeri Olasilik degeri
REER -0.1551** 0.0521 -2.9781 0.0139
BA -0.7190* 0.1964 -3.6608 0.0044
Cc 11.9903** 5.6267 2.1309 0.0589

Not: *** *** sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlliklar gostermektedir. C, sabit terimi ifade etmektedir.

Tablo 5'de gorildigl tzere REER ve BA'daki
1 birimlik bir artis, DTA'da sirasiyla 0,15 ve 0,71
birimlik azalmaya neden olmaktadir.

Analiz sonuglar Tirkiye icin yerli paranin
deger kazanmasinin ve bltce agidi verilmesinin
dis ticaret acigini azaltmakta oldugunu goster-
mektedir. Bu sonug Turkiye icin Ricardian Denk-
lik Hipotezinin gecerli oldugunu gdstermekte-
dir. Dis ticaret dengesinde yerli paranin deger
kazanmasina ragmen agciklarin azalmasi ise,
ihracati artirmak igin yerli paranin degerini dii-
sirmeyi anlamli bir politika olmaktan ¢ikarmak-
tadir. Bu durumda yasanilacak devaliiasyonlar
alim glclnin dismesine, enflasyonun artma-
sina ve makro dengelerin bozulmasina neden
olmakla birlikte, dis ticarete ise olumlu bir katki
saglamayacaktir. Literature uygun olarak ulusla-
rarasi ticaret avantaji Turkiye icin, verimliligin ve
teknolojik yatirimlarin artirilmasina bagli olarak
maliyetlerin azaltilmasi ile gerceklestirilebilir.

SONUC VE ONERILER

Reel efektif doviz kuru ile biitce dengesinin
dis ticaret dengesine olan etkisi literatiirde sik¢a
arastirma konusu olmaktadir. Yapilan calisma-
larda gorulmektedir ki, yerli para biriminin dege-
rinin distrilmesi ve butge fazlasi verilmesi, dis
ticaret dengesinin saglanmasi amaciyla uygula-
nan yontemler arasinda yer almaktadir. Ancak,
yerli paranin dedersizlestirilmesi ihracatta fiyat
rekabeti ile avantaj saglasa bile, bu durum uzun
vadede Ulke ekonomisinde makro dengeleri bo-
zucu etkiler gosterebilmektedir. ihracatta fiyat
rekabetinde avantaj, firmalarin hizli kar etme

arzusu ile disik teknolojili tiiketim urlnlerinin
Uretimini artirabilir. Bu durumda sermaye sahibi
girisimciler veya yatinmcilar yiksek riskli, yik-
sek yatinm olcegi gerektiren yiksek teknoloji
Uretimine yatinm yapmak yerine, diisik katma
degerli Uretimle, kur avantajindan yararlanarak
ihracat yapmayi secebilirler. Bitce aciklar ise
ozellikle gelismekte olan Ulkelerde, sermaye ve
teknoloji transferinin 6zel sektor tarafindan sag-
lanamadigi durumlarda gerekli hale gelebilmek-
tedir. Kamu sektoriiniin borglanarak llke icinde
yatinm yapmasl veya yatirimlari tesvik etmesi
bltce aciklari ile saglanabilmektedir.

Calismamizda Turkiye 6rneginde 1994-2020
yillart arasini kapsayan dénemde, biitce acig ve
reel efektif doviz kuru ile dis ticaret agigi arasin-
da ARDL es bitiinlesme iliskisi tespit edilmistir.
ARDL sinir testi temelli uzun dénem katsayilari
ise, REER'de ve BA'da sirasiyla, -0.15 ve -0.71
olarak bulunmustur. Yani REER'de ve BA'da ya-
sanan 1 birimlik bir artis, DTA'da sirasiyla 0,15
ve 0,71 birimlik azalmaya neden olmustur. Bu
durum, yerli para birimi olan TL'nin deder ka-
zanmasinin inceleme yapilan dénemlerde dis
ticareti olumsuz etkilemedigini gostermektedir.
Ayni sekilde uzun donemli katsayilara gore butce
aciklari da dis ticaret agiklarinin azalmasina ne-
den olmaktadir. Kisa donemli katsayilara gore de
REER'in dis ticaret (izerinde bir etkisinin olmadigi
ortaya koyulmaktadir.

Bu sonuclar Bhattacharya (1997), Bilgili
ve Bilgili (1998), Sivri ve Usta (2001), Kasman
(2003), Saatcioglu ve Karaca (2004), Saatci-
oglu (2004), Karag6z ve Dogan (2005), Peker
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(2008), Ratha (2012), Algieri (2013), Kesikoglu
vd. (2013), Sadiku vd. (2018), Toktas ve Keskin
(2017), Uslu (2018), Erkekoglu ve Gul (2020),
Altuntas vd. (2021) gibi calismalar ile paralellik
gostermektedir. Bu sonuglara gore dis ticaret
acigi ile micadelede yerli paranin degersizlesti-
rilmesi veya biitce fazlasi verilmeye calisilmasi
etkin bir politika olarak gorilmemektedir.

Calismamiz gelismekte olan bir {lke olan
Turkiye'de, bitce acigi politikasinin uygulana-
bilir bir politika oldugunu gostermekte ve po-
litika onerisi olarak desteklemektedir. Ancak
bltce agiklari cari harcamalar nedeniyle degil,
literatlire uygun olarak yatirim harcamalari
nedeni ile meydana gelmelidir. Turk Lirasinin
deger kaybetmesi ise ihracat lzerinde olumlu
bir etki yaratmamaktadir. Ayrica déviz kurlarinin
artmasi, literatiirde bahsedildigi Gzere enflasyo-
na neden olmasi, halkin yoksullasmasi, yatirm
ortaminin bozulmasi gibi olumsuzluklara neden
olabilmektedir. Bu nedenle kurlarin asiri deger
kazanmasinin 6niine gecilmeli ve istikrarli bir
yap! kazanarak oynakliginin azaltilmasi oneril-
mektedir.
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