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Nazim CATALBAS

Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Cari A¢ik Arasindaki iliskinin
Sinanmasi: ARDL Sinir Testi Yaklagimi

Oz

Cari islemler dengesindeki acik, bir¢ok gelismekte olan {ilkede gibi, Tiirkiye ekonomisi
i¢cin de en 6nemli sorunlardan biridir. Tiirkiye’de cari islemlerden dengesindeki agigin
temel nedeni, dis ticaret dengesindeki agiktir. Ekonomik biiyiime oranindaki artis, milli
gelir seviyesini olumlu etkilerken dis ticaret ve cari islemler dengesini olumsuz
yansimaktadir. Bu ¢alismada, 1998:1-2020:1 donemine ait tiger aylik veriler kullanilmstir.
Bu verilerle ekonomik biiylime ile cari islemler dengesi arasindaki iliski ARDL
(otoregresif gecikmesi dagitilmis) yaklasimi ile incelenmistir. Degiskenler arasindaki
uzun donemli iliskiyi arastirmak icin serilerin farkli seviyelerde duragan olmasi
nedeniyle ARDL modeli tercih edilmistir. ARDL yaklasimimin diger esbiitiinlesme
testlerine goére diger {istiin taraflarindan biri kiiciik gozlem sayisina sahip drneklemlerde
etkin sonuglar vermesidir. Digeri ise modeldeki degiskenlerin belirlenen gecikme
uzunluklarinin farkli olmasidir. Serilerin duraganhigi Augmented Dickey Fuller (ADF),
Phillips-Perron (1988) ve Ng-Perron (2001) birim kok testleriyle smanmistir. ADF’de, sifir
hipotezinin sahte olarak reddedilmesi ihtimaline karsilik, Phillips-Perron (1988) ve Ng-
Perron (2001) birim kok testleri de yapilmistir. ARDL simnir testi sonuglarina gore, seriler
arasinda uzun donemli iligki vardir. Uzun dénem ARDL modeli tahmin sonuglarina
gore, ekonomik biiylimedeki %1 artis, cari agig1 %0.45 oraninda negatif yonde
etkilemektedir. Kisa donemde ise ekonomik biiyiimedeki %1’lik bir artis, cari acikta
%0.22 oraninda negatif etkiye neden olmaktadir. Serilerde kisa dénemde meydana
sapmalar, yaklasik 5,4 donem (16,5 ay) sonra ortadan kalkmakta ve uzun dénem dengesi
saglanmaktadir. Hem uzun hem de kisa donemde ekonomik biiyiimedeki artiglar, cari
ac1g1 olumsuz etkilese de cari aciktaki artisin tek sebebinin ekonomik biiyiime degildir.
Diizeltilmig R~ sonuglarina gore, ekonomik biiyiimedeki degisim cari agiktaki degisimin
%32’sini aciklamaktadir. Bu nedenle cari agikla miicadelede, ekonomik biiyiime disindaki
diger degiskenler (Yurt i¢i tasarruflar, yatirimlar, arastirma-gelistirme (AR-GE), {iretim
yapisi, dogrudan yabanci sermaye, para ve maliye politikalar1) goz ardi edilmemelidir.
Bu konulardaki diizenleme ve yapisal reformlar en az ekonomik biiyiime kadar
onemlidir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Biiylime, Cari Acik, ARDL, Sinir Testi, Hata Diizeltme
Modeli
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Testing for the Relationship Between Economic Growth and Current
Account Deficit in Turkey: ARDL Bound Test Approach

Abstract

The deficit in the current accounts balance is one of the most important problems for the
Turkish economy, as in many developing countries. The main reason for the deficit in the
current account balance in Turkey is the deficit in the foreign trade balance. While the
increase in economic growth rate positively affects the national income level, it negatively
affects the foreign trade and current account balance. In this study, quarterly data for the
period 1998:1-2020:1 were used. With these data, the relationship between economic
growth and current account balance is examined with ARDL (autoregressive lag
distributed) approach. In order to investigate the long-term relationship between the
variables, the ARDL model was preferred because the series were stationary at different
levels. One of the other advantages of ARDL approach compared to other cointegration
tests is that it gives effective results in samples with small number of observations. The
other is that the determined lag lengths of the variables in the model are different. The
stationarity of the series was tested by Augmented Dickey Fuller (ADF), Phillips-Perron
(PP), and Ng-Perron (2001) unit root tests. In ADF test, since the null hypothesis might be
falsely rejected, Phillips-Perron (1988) and Ng-Perron (2001) unit root tests were also
conducted. According to the ARDL bound test results, there is a long-term relationship
between the series. According to the long-term ARDL model’s estimation results, 1%
increase in economic growth affects the current account deficit negatively by 0.45%. In
the short run, a 1% increase in economic growth causes a 0.22% negative effect on the
current account deficit. Short-term deviations in the series disappear after approximately
5.4 periods (16.5 months), and long-term equilibrium is achieved. Although the increases
in economic growth in long and short-terms negatively affect the current deficit,
economic growth is not the only reason for an increase in current deficit. According to the
corrected R* results, the change in economic growth explains 32% of the change in
current deficit. For this reason, while struggling with current deficit, the variables other
than the economic growth (domestic savings, investments, research and development
(R&D), production structure, direct foreign capital, and monetary and fiscal policies)
should not be overlooked. On these areas, the regulations and structural reforms are as
important as economic growth.

Keywords: Economic Growth, Current Account Deficit, ARDL, Bound Test, Error
Correction Model.

Giris

Uluslararas: iktisat literatiiriinde dis ticaret acig1 (genis anlamda cari agik) kalkinma (dar
anlamda ekonomik biiyiime) sorunu iizerinde durulan 6nemli konulardandir. Ulkeler
kalkinmay1 gergeklestirmek isterken cari islemler hesabinda daha fazla acik verme gibi
bir sorunla kars1 karsiya kalmaktadirlar. Biiyiik ve kalici cari agigin varligi, genellikle
asir1 net dis borg birikmesi nedeniyle bir ekonomiyi iflas durumuna getirdiginden, her
zaman biiyiik endiselerle karsilanmaktadir (Mukhtar ve Khan, 2016, s. 397). Iktisatcilar,
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politika yapicilar1 ve pek ¢ok kesim hem cari agik sorununu ortadan kaldirmak hem de
ekonomik kalkinmay1 gerceklestirmek konusunda neler yapilabilir sorularina cevap
aramaktadirlar. Bu c¢alismada cari acik ile ekonomik biiyiime arasindaki uzun ve kisa
donemli iliskiler arastirllmaktadir. Bu kapsamda cari acikta ekonomik biiyiime ne kadar
etkilidir? Seriler arasindaki iliskide kisa donemdeki sapmalar uzun dénemde dengeye
geliyor mu? Cari agiga neden olmayacak bir ekonomik biiyiime i¢in neler yapilmalidir?
Ayrica, cari agigin finansman kalitesi nasil arttirilabilir gibi sorulara cevaplar aranmis ve
politika 6nerilerinde bulunulmustur.

Odemeler bilangosunun iki temel hesabindan biri olan cari iglemler hesabi, temelde yurt
icindeki yerlesiklerle yabanclar arasinda mal ve hizmet ticaretinden dogan
yikiimliilitkler ile kabaca karsiliksiz transferler olarak adlandirilan islemleri
kapsamaktadir (Seyidoglu, 2013, s. 334-336). Ikinci temel hesap olan finans hesabinda ise
dogrudan yabanci yatirimlar, portfdy yatirimlari, finansal tiirevler ve diger yatirimlar
seklinde sermaye hareketleri takip edilmektedir (Toprak ve Catalbas, 2019, s. 220).
Odemeler bilancosunun cari islemler hesab1 acik verdiginde, finans hesabinin s6z konusu
agig1 kapatacak kadar fazla vermesi beklenir. Finans hesabinda olusacak fazlanin
dogrudan yabanci yatirimlar gibi uzun vadeli sermaye hareketleri yoluyla meydana
gelmesi tercih edilir. Fakat, Tiirkiye gibi cogu gelismekte olan iilkede ise cari islemler
dengesindeki agik (cari agik) kisa vadeli sermaye girisleri ile finanse edilmektedir. “Sicak
para” olarak da ifade edilen kisa vadeli fonlar hem yiiksek maliyetli hem de olumsuz
gelismelere ¢ok duyarhdir. Kisa vadeli fonlar belirsizliklerin artti$1 ve dovize ihtiyacin
Oonemli Ol¢iide arttif1 anda iilkeden hizla ¢ikmaktadirlar. Bu sartlar altinda cari agig1 kisa
vadeli sermaye (fon) girisleri finanse etmeye ¢alismak {ilke ekonomisi i¢in ciddi riskler
dogurdugunu ifade etmek yanlis olmayacaktir. Diger taraftan, cari agig1 finanse edecek
gerekli sermaye girisi mevcut degilse, bu agig1 kapatmak i¢in resmi rezervlerin
kullanilmas1 gerekmektedir (Karluk, 2013, s. 642- 650, Toprak ve Catalbas, 2019, s. 219).
Ekonomik biiyiime bagh olarak artan cari agik, Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerde
(GOU’de) ciddi bir sorun oldugu igin bu iilkeler yiiksek ekonomik biiyiime pahasina
uluslararas1 rezervlerinin asgari diizeye inmesine belli bir siire katlanmak
durumundadirlar (Karluk, 2013, s. 244). Ote yandan uluslararasi rezervlerin azalmasi,
iilke ekonomisine yonelik algiy1 olumsuz etkileyecektir. Buna bagh olarak tilkenin kredi
notunda diisiis, borclanma maliyetinde artis, bor¢lanma vadesinde diisiis ve doviz
kurunda yiikselisler gibi pek ¢ok olumsuz ekonomik gelismenin yagsanmasi1 muhtemeldir.

Cogu gelismekte olan tilkede oldugu gibi Tiirkiye ekonomisi i¢in de gegmiste giiniimiize
cari agik, kronik bir sorun olarak durmaktadir. Bu sorunun ¢6ziimii igin cari agigin
kaynaklarini iyi teshis etmek ve ona gore tedbirler almak gerekir. Tiirkiye’de cari islemler
hesabindaki (dengesindeki) ac¢igin en Onemli nedeni, mal (dis ticaret) dengesindeki
acgiktir. Diger onemli sebep ise yurtici tasarruflarin yetersizligidir. Tiirkiye’de cari agigin
temel kaynagi dis ticaret dengesindeki agik olduguna gore, dig ticarete (ithalata ve
ihracata) yonelik 6nlemler cari agig1 azaltabilir mi? Bu sorunun cevabi i¢in Tiirkiye'de
ithalatin yapisina bakmak gerekir. Tiirkiye’de ithalatin yaklasik %901 ara ve yatirim
mallarindan olusmaktadir. Bu yapi, Tiirkiye ekonomisinin {iretim ve ihracatta disa
bagimhiligini gostermektedir. Ithal edilen ara ve yatirim mallar1 yurt icindeki {iretim
siireclerinde kullanilmaktadir. Dolayisiyla, ithalati kisitlayarak dis ticaret dengesindeki
acig1 kapatmaya yonelik tedbirler {iretime ve ekonomik biiylimeye olumsuz
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yanstyacaktir. Ihracati artirmaya yonelik tedbirler ise ithalati artirarak dis ticaret agigini
azaltma hedefini olumsuz etkilemektedir. Tiirkiye ekonomisi i¢in s6z konusu ikilem, disa
bagimlig1 ekonomik yapinin bir sonucudur.

Planli kalkinma doneminden giintimiize Tiirkiye’de ara ve yatirim mallarma iliskin
sanayi dallarinda istenilen seviyeye gelinememis olunmasi, iiretimde disa bagimlilig:
kaginilmaz hale getirmistir. Genelde Tiirkiye’de yiiksek ekonomik biiyiime oranlarinin
gerceklestigi yillarda cari acitk artmistir. Buna karsilik ekonomik biiyiimenin yavasladig:
veya daralmanin oldugu yillarda (1988, 1989, 1991, 1994, 1998, 2001 ve 2009) ise cari
islemler dengesi ya fazla vermis ya da agik tutari azalmistir. Sekil 1’e bakildiginda
Tiirkiye’de ekonomik biiyiime ile cari acik arasindaki yakin iliskinin 1998 sonrasindaki
donemde de devam ettigi goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisi i¢in biiyiime mi cari agik m1
ikilemi her zaman giindemde olmustur. Disa bagimlilig1 yiiksek olan bir ekonomide cari
agik ekonomik bilylimenin bir maliyeti olarak da goriilebilir.

Sekil 1. 1998-2020 Déneminde Tiirkiye'de Ekonomik Biiyiime Ve Cari A¢ik/GSYH Oranlari (%,
Uger Aylik)
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Kaynak: OECD ve TUIK

Cari acik pek ¢ok ekonomik degiskenin yani sira iilke ekonomisine yonelik beklentileri
de etkilemektedir. Bu agidan cari acik ile ilgili gostergeleri iyi takip etmek, ona gore
tedbirler almak gerekir. Ekonomik biiyiime oranini yiiksek tutmak kadar cari agig1 (cari
islemler dengesi/GSYH oranini) da belli bir seviyenin altinda tutmak, iilke ekonomisine
yonelik algry1 olumlu sekilde etkileyecektir. Literatiirde, cari agik/GSYH oraninin belirli
bir esik degeri asmas1 “kriz sinyali” olarak goriilmektedir (Dornbusch, 2001, s.1). Diger
taraftan cari agik ile kriz arasindaki iliski noktasinda, belirli esik degerlerin (%4 gibi)
ifade edilmesi ise tartismali bir konudur. Bazen uygulama ile literatiirdeki calisma
bulgular1 arasinda uyusmazliklar olmaktadir. Ornegin, 2011 yilinda Tiirkiye'de cari
acik/GSYH orani %8.9 olarak gerceklesmis ama kriz ¢itkmamustir. 2011 yilinda yiiksek cari
acik krize neden olmasa da ekonomide ciddi giiven kaybina neden olmustur. Sonugta,
“cari acik/GSYH belirli esik degeri asarsa, iilkede kriz ¢ikar” goriisii genellestirilebilecek
saglamlikta olmasa da ciddi bir uyari niteliginde oldugunu belirtmekte gerekir. Bu sartlar
altinda, iilke ekonomisi i¢in biiytimeyi siirdiiriilebilir kilmak, dis ticaret acigini azaltacak
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yapisal reformlar1 gerceklestirmek, ekonomiye duyulan giiveni artirmak ve cari agigin
finansman kalitesini artirmak 6nemli hale gelmektedir.

Bu calismada, Tiirkiye’de ekonomik biiylime ve cari agitk arasindaki iliski analiz
edilmistir. Bunun i¢in 1998:1-2020:1 donemine ait {iger aylik veriler kullanilmistir. Analiz
icin ARDL (Autoregressive Distributed Lag: Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif) yaklasimi
tercih edilmistir. ARDL modeli hem degiskenler arasindaki kisa dénem iligski dinamikleri
hem de uzun donem iligkileri hakkinda bilgiler vermektedir. Ek olarak degiskenlerin
farkli derecelerde duragan olmasi da ARDL yaklasiminin tercih edilmesinde etkili
olmustur. Bu calismada, analiz edilen donem igin Tiirkiye’de biiyiime ile cari agik
arasinda esbiitiinlesik (uzun dénemli) iligki var midir? Iki degisken arasinda uzun
donemli bir iliski varsa ekonomik biiylime cari a¢ig1 ne oranda etkilemekte ve bu iliski
kisa donem i¢gin de gecerli midir? Seriler arasindaki iliskide kisa déonemdeki sapmalar
uzun donemde dengeye geliyor mu, diger bir ifadeyle hata diizeltme modeli calistyor
mu? Cari agigin bagimli degisken, ekonomik biiyiimenin bagimsiz degisken oldugu
ARDL modeli istikrarli mi? Son olarak ampirik bulgular ekonomik gerceklerle uyumlu
mu vb arastirma sorularina cevap aranmis, buna bagh hipotezler test edilmistir. Cikan
sonuglar da dikkate alinarak politika onerilerinde bulunulmustur.

Calismanin giris kisminda cari agik ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiye dair genel
bilgiler verilmis, cari ac¢igin nedeni ve finansmanina dair agiklamalar yapilmistir.
Literatiir taramas: kisminda Tiirkiye’de ekonomik biiyiime ve cari agik iliskisini
inceleyen bazi ampirik c¢alismalara (inceledikleri donemlere, analiz yontemlerine ve
bulgularina) yer verilmis, ayrica bu ¢alismalardaki bulgularin ortak ve farkli yonleri
iizerinde durulmustur. Analiz kisminda ilk olarak Augmented Dickey Fuller (ADE),
Philips-Perron (1988) ve Ng-Perron (2001) birim kok testleri hakkinda bilgi verilmis, daha
sonra ARDL yaklagimi agiklanmistir. Bulgular kisminda ise her {ii¢ birim kok testi
sonugclarina bakilarak ARDL simnir testi yapilmistir. Ardindan uzun ve kisa donem ARDL
modellerinin sonuglari ile tanisal (diagnostik) testlerin bulgular1 yorumlanmistir. Sonug
kisminda ise elde edilen bulgular ¢ergevesinde ekonomik biiyiime ve cari acik arasindaki
iliskiler degerlendirilmis ve onerilerde bulunulmustur.

Literatiir Taramasi

Literatiirde biiylime ile cari agik arasindaki iliskiyi inceleyen pek c¢ok calisma
bulunmaktadir. S6z konusu ¢alismalarin bazilar1 bir iilkeye odakl iken, bazilar ise belli
iilke gruplarini incelemistir. Literatiir taramasinda agirhikli olarak Tiirkiye'yi ele alan
calismalar {izerinde durulmus, bu ¢alismalardan bazilar1 Tablo 1" de verilmistir. Ayrica,
belli iilke gruplarini ele alan ¢alismalarin bulgularina deginilmistir. Boylece cari agik ve
ekonomik biiyiime iliskisinin {ilkeden iilkeye veya iilkelerin gelismislik diizeyine gore
degisip degismedigi noktasinda genel bir kaniya varilmak istenmistir.

Freund (2000) 25 sanayilesmis (gelismis) tiilkede ekonomik biiylimenin tiiketim
harcamalarii artirarak dolayli olarak cari acgikta artisa neden oldugu sonucu elde
etmistir. Debelle ve Faruqee (1996) yaptiklari calismada, biiyiime hizi yiiksek olan
gelismis {ilkelerin daha yiiksek cari actk verme egiliminde olduklar1 bulgusuna
ulagmislardir. Gelismekte olan iilkelere yonelik ¢alismada ise Bayraktutan ve Demirtas
(2011) GOU’lerde ekonomik biiylime, yatirimlar ve kamu harcamalarindaki artiglarin cari
islemler acigin yiikselttigi bulgusunu elde etmislerdir. Freund (2000) ile Bayraktutan ve
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Demirtag'in (2011) elde ettikleri sonuglara bakildiginda, gelismis iilkeler ile gelismekte
olan tilkelerde cari agigin ortaya ¢ikis mekanizmalarmin farkli oldugu goriilmektedir.
Gelismis tilkelerde ekonomik biiylimeye bagh artan tiiketim harcamalar1 cari agig1
tetiklemektedir. Buna karsilik gelismekte olan iilkelerde ise ekonomik biiyiime,

yatirimlar ile kamu harcamalarindaki artis, cari acig1 olumsuz etkilemektedir.

Tablo 1. Tiirkiye’de Cari Agik ve Ekonomik Biiyiime Ele Alan Bazi Ampirik Calismalar

Yazar(lar) Donem Yontem Bulgular
Erbaykal 1987:1- VAR, Toda- Ekonomik biiytime —— Cari agik
(2007) 2006:3 Yamamoto
Nedensellik
Analizi
Yanar ve 1975- VAR, Modeldeki degiskenler arasinda bir adet
Kerimoglu 2009 Johansen esbiitinlesme iligkisi bulunmustur. Hata
(2009) (y1llik) Esbiitiinlesme diizeltme modeli sonuglarmma gore, kisa
Analizi, donemdeki sapmalar uzun donemde
VECM dengeye gelmektedir.
Telatar ve  1991:4- Granger Ekonomik biiylime ——» Cari agik
Terzi 2005:4 Nedensellik, Cari islemler dengesindeki soka biiyiimenin
(2009) (ceyrek) VAR, vermis oldugu tepki 4 donem siirmektedir.
Varyans
Ayristirmasi,
Etki-Tepki
Analizi
Yilmaz ve  1980- ADF, Seriler arasinda egbiitiinlesme  iligkisi
Akin 2010 Johansen bulunmustur.
(2011) Egbiitiinlegme Ekonomik biiytime —— Cari agik
Testi,
Granger Cari aciktaki toplam degisimin biiyiik bir
Nedensellik kismi (%90,7’si), GSYH’daki (ekonomik
biiytimedeki) degismelerle agiklanmaktadir.
Sekmen ve  1998- ARDL Kisa donemde biiyiime ile cari acik arasinda
Caligir 2009 pozitif bir iliski vardir. Uzun dénemde ise
(2011) iki degisken arasinda  bir iligki

bulanamamugtir.
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Sahin ve 2002- VAR Analizi  Cari agik Ekonomik biiyiime
Mucuk 2013
(2014) (ceyrek)
Ciftci 2001:1- VAR, Modeldeki degiskenler arasinda iki adet
(2014) 2012:3 Johansen esbiitiinlesme tespit edilmistir. Cari agik,
(ceyrek)  Egbiitiinlesme ekonomik biliylimedeki (GSYH'daki)
Analizi, degismelerin Granger nedenidir. Ekonomik
VECM, biiyiimedeki bir soka cari actk 6 donem
Granger boyunca tepki vermektedir. Ardindan bu
Nedensellik tepki sabit seyirle devam etmektedir.
Yurdakul = 1999:01-  Granger Ekonomik biiyiime —— Cari agik
ve Ucar 2014:02 Nedenselh.k,. Biiyiime oraninda bir standart sapmalik bir
(2015) (ceyrek) VAR Analizi soka, cari agigin verdigi olumsuz tepki tepki
dordiincii doneme kadar yiiksek kalmakta,
daha sonra biiytikliik azalmaya baslamakta
ve dengeye gelmektedir.
Sit ve 1980- Granger Ekonomik biiyiime «—— Cari agik
Alancioglu 2014 Necflensell.lk, Etki-tepki analizi sonuglarina gore, cari actk
(2016) (yllzk) Etkl-".l"e'plq biiytimeyi olumsuz etkilemektedir. Bununla
Analizi, birlikte ekonomik biiyiime de cari agg1
Varyans artirmaktadr.
Ayristirmasi
Kaya ve 1980- Johansen Biiyiime ile cari acik arasinda esbiitiinlesme
Kaya 2013 Esbiitiinlesme iligkisi vardir.
(2016) (yllrk) Analizi, Ekonomik biiyiime ——  Cari agik
Granger
Nedensellik Biiyiime oraninin artmasi cari agig1 olumsuz
etkilemektedir.
Duman 2003-2017 VAR Analizi, Ekonomik biiylime =~ —Cari agik
(2017) (Geyrek)  Granger Ekonomik biiylime hizindaki artis ya da
Nedensellik, . . .
] ] azaliglar, cari islemler dengesini
Etki-Tepld etkilemektedir. Ekonomik biiyiime cari agigimn
Analizi,
artirmaktadir.
Varyans
Ayristirmasi
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Ucak 1980-2015 VAR Analizi, Ekonomik biiylime ————Cari agik
(2017) (yllik) Granger Ekonomik biiytimedeki bir birimlik sok cari
Nedensellik, agigin arttirmaktadir. Cari agiktaki bir birimlik
Etki-Tepki soka ekonomik biiyiime herhangi bir tepki
Analizi, vermemektedir.
Varyans
Ayristirmasi
Yildiz 1998:1- VAR, Cari agtgk ———» Ekonomik biiyiime
(2019) 2017:4 Granger Modeldeki degiskenler arasinda
(geyrek)  Nedensellik, esbiitiinlesme iligskisi vardir. Etki-tepki
Etki—".l"e?pki analizine gore, ekonomik biiyiimenin
Analizi, (GSYH'nin) cari islemler dengesindeki
Johansen degisime verdigi tepki azalandir. Cari agik
Esbiitiinlesme ekonomik biiyiimeyi pozitif etkilemektedir.
Analizi
Durmus 1983- VAR Analizi, Ekonomik bilyiime ¢———— Cari agik
(2019) 2017 Granger
(yillik) Nedensellik
Giil ve 1990- Bayern ve Calismada kullanilan iki modelde de
Torusdag 2017 Hanck degiskenler arasinda uzun donemli iligki
(2020) (yillik) Esbiitiinlesme belirlenmistir.
Testi, Hacker- Cari aggk —— Ekonomi biiyiime
Hatemi-J,
Bootstrap
Toda-
Yamamoto
Nedensellik

Not: Tablodaki okun y6nii nedenselligin yoniinii gostermektedir.

Tiirkiye ile ilgili cari acik ve ekonomik biiyiime iliskisini ele alan ampirik ¢alismalarda,

ortak bulgularin yami sira farklihiklar da mevcuttur. Tablo 1'deki c¢alismalarin
esbiitiinlesme analizlerinde genel olarak degiskenler arasinda uzun doénemli iligki
bulunmustur. Nedensellik analizi bulgularina gore, ¢ogu calismada (Erbaykal (2007),
Telatar ve Terzi (2009), Yilmaz ve Akin (2011), Yurdakul ve Ugar (2015) gibi) ekonomik
biiytimeden cari agiga dogru tek yonlii nedensellik bulgusuna ulasilmis, birkag calismada
(Sahin ve Mucuk (2014) ve Durmus (2019) gibi) ise degiskenler arasinda cift yonlii
nedensellik tespiti sz konusudur.
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Bu calismada literatiirdeki ¢ogu ¢alismadan (Sekmen ve Calisir (2011) harig) farkl olarak
degiskenler arasindaki iligkiler ARDL yaklasgimi ile ele alinmistir. Ozellikle son
donemdeki ampirik ¢alismalarda ARDL yaklasimi hi¢ kullanilmamistir. Bu ¢alismada
ARDL yaklagimi kullanilarak literatiire katki yapilmasi hedeflenmistir. ARDL sinir testi
ile egbiitiinlesme analizi yapilmis, diger uzun ve kisa donem analizleri ile cari acikta
ekonomik biiytimenin ne kadar etkili oldugunu belirlenmistir. Cari agik sorunu ile
miicadelede, Tiirkiye ve diger gelismekte olan tilkelerin ekonomik biiyiimede ve
yatinmlarda disa bagimhli§1 azaltacak ciddi tedbirler ve yapisal reformlara ihtiyac
vardir. Bunun i¢in ekonomik biiytime ile cari acik iliskilerini iyi analiz etmek gereklidir.

Yontem

Bu calismada ekonomik biiylime ve cari acgik arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiler,
yukarida da ifade edildigi gibi, ARDL yaklasimi ile analiz edilmistir. ARDL yaklasimi
klasik esbiitiinlesme (Engle-Granger (1987), Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius
(1990) testlerinden analiz igin gerekli sartlar bakimindan farkhidir. Klasik egbiitiinlesme
analizlerinde, modelde kullanilan serilerin ayni seviyede, I(1)’'de, duragan (biitiinlesik)
olmasi gerekir. ARDL yaklasiminda ise farkh seviyelerde (1(0), I(1) gibi) duragan seriler
arasindaki iliskileri incelemek miimkiindiir. ARDL yaklasiminin kiiciik gozlem sayisina
sahip Orneklemlerde etkin sonuglar vermektedir. Ayrica, ARDL modelindeki
degiskenlerin belirlenen gecikme uzunluklarmin farkli olmasi, diger egsbiitiinlesme
testlerine karsi {istiin tarafidir.

Serilerin duraganhik diizeyi smamasinda, herhangi bir yamnilticc bulgunun oOniine
gecebilmek adina ii¢ birim kok testi ADF, Phillips-Perron (1988) ve Ng-Perron (2001))
kullanmilmistir. ADF, zaman serisi analizlerinde duraganlik stnamalarinda yaygin olarak
kullanildig1 igin tercih edilmistir. Phillips-Perron (1988) ise ADF ile ayni hipotezleri
olmasma karsilik, trend igeren serilerin duraganhk analizlerinde ADF'den daha giiglii
oldugu kabul edildigi i¢cin ADF sonuglarini teyit amacli olarak analize katilmistir. Son
olarak Ng-Perron (2001) birim kok testi, ADF ve Phillips-Perron’daki (1988) biitiinlesme
(duraganlik) derecesi ile ilgili sorunlarin 6nemli Olgiide iistesinden geldigi ve kiiciik
orneklemlere uygun oldugu igin tercih edilmistir.

Veri Seti

Bu ¢alismada 1998:1-2020:1 donemine iligkin {iger aylik ekonomik biiyiime oran1 (BUYU)
verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) veri tabani ve eski yaymnlardan, cari agig
temsilen cari islemler dengesi/GSYH orani (CARI) verileri ise OECD veri tabanindan elde
edilmistir. TUIK ve OECD verileri mevsimsellikten armndirilmis verilerdir. Calismada
birim kok testleri, ARDL smnir testi, uzun ve kisa donem testleri ise Eviews9 paket
programu ile gerceklestirilmistir.

ADF Birim Kok Testi

Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi, Dickey-Fuller (DF) testinin bazi
eksikliklerinin giderilmis halidir. DF'de sadece AR(1l) (birinci dereceden) otoregresif
siire¢ temel alinirken, ADF'de gecikme uzunlugu AR(g) kadar olan otoregresif siireg
modele dahil edilmektedir. Otoregresif (AR: Autoregressive) modelde, serinin su anki

degeri, serinin Onceki degerlerinden ve temiz diziden (white noise: beyaz giiriiltii)

i

Insan ve Toplum Bilimleri Aragtirmalar1 Dergisighuauaisiasl st Reeil

889


http://www.itobiad.com/

Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Cari Acik Arasindaki iligkinin Sinanmasi: ARDL Sinir Testi Yaklagimi

etkilenmektedir. DF testi kalintilarda (hata terimlerinde) otokorelasyon (serisel
korelasyon) olmadigini varsaymaktadir. Hata terimlerinde otokorelasyon oldugu
durumda, DF testinde AR(1) modeli tahmin edilemez. ADF birim kok testinde, DF’ deki
modele bagimli degiskenin gecikmeli degerleri eklenerek hata terimindeki otokorelasyon
sorunu ortadan kaldirilmaya calisilmistir (Wojciech ve Derek, 1999 Akt: Eren, Atay Polat
ve Aydin, 2016, s. 282; Seviiktekin ve Cinar, 2014, s. 335).

Diger taraftan otoregresif siire¢ dnceden bilinmedigi icin modelde yer almasi gereken
bagimli degiskenin ©nemli gecikmelerinden birisinin unutulmasi hata teriminde
otokorelasyona neden olabilmektedir (Cheung ve Lai, 1995, s. 280). Bunu onlemek igin
gecikme uzunlugunun (p) belirlenmesinde farkl stratejiler (daha yiiksek dereceden AR
eklemek gibi) takip edilmektedir (Seviiktekin ve Cinar, 2014, s. 336). flave gecikme
degerlerinin gecikme uzunlugu (g), Akaike bilgi kriteri (AIC), Schwarz bilgi kriteri (SIC)
ve diger bilgi kriterlerinden yararlanarak belirlenmektedir. ADF testine iliskin modeller

1, 2 ve 3 nolu esitliklerde verilmistir.

Sabit terimsiz ve trendsiz model: 4¥; = y¥,_, + Zf_, FidV,_; + u, (1)
Sabit terimli ve trendsiz model: 4Y; = ay + y¥;_, + Zi_, Bid Vi ; + u; (2)
Sabit terimli ve trendli model: AY; = ey + eyt + ¥V, + Zb_, BiAY,; + u; 3)

Denklemlerde t; zamani, p; optimum gecikme uzunlugunu, A; fark operatoriinii ifade

etmektedir. ADF testinde hipotezler ve kritik degerler DF ile aynidir. ADF hipotez su
sekildedir:

HO: ¥ = 0 seride birim kok vardir (seri duragan degildir).
H1: ¥ <0 seride birim kok yoktur (seri duragandir).

ADF birim kok testinde, hesaplanan “t (tau)” istatistiginin mutlak degeri Dickey-Fuller
(t) veya McKinnon Dickey-Fuller kritik degerlerinin mutlak degerinden biiyiikse, temel
hipotez (HO0) reddedilerek serinin duragan oldugu kabul edilir. Aksi durumda ise HO

hipotezi kabul edilerek serinin duragan olmadigina karar verilir.

ADF testinin uygulanmasmna iliskin olarak kritik degerleri tahmin eden Onceki
calismalarda, gecikme derecesindeki olast bagimliliklar (otokorelasyon) biiyiik Olciide
gormezden gelindigi i¢cin ADF birim kok testinin Ol¢me giicli azalmistir. ADF’de,
kalintilarin istatistiksel olarak bagimsiz ve sabit varyansl oldugu varsayilir. Fakat, sabit
oldugu varsayilan kalintilarin varyansindaki bir azalmanin varligi, ADF’de temel
hipotezin sahte olarak reddedilmesine yol agabilecek niteliktedir (Kim, Leybourne ve
Newbold, 2002, s. 380). Diger taraftan, zaman serilerinde yapisal kirilmalar serinin
otoregresif (AR) siirecini degistirmekte ve yapisal kirilmalarin dikkate alinmamasi sahte

regresyona neden olabilmektedir. Bu ise yanhs bir temel hipotezin kabul edilebilecegi
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anlamina gelir. Iyi bir lgme giiciine sahip bir test ise s6z konusu seri gercekten duragan
oldugunda, birim kokiin var oldugunu iddia eden sifir (temel) hipotezini reddeder
(Enders, 2015, s. 235).

Sonug olarak, ADF birim kok testinde serinin trend duragan mi1 yoksa fark duragan m
oldugu noktasindaki belirsizlikler, yapisal kirilmalarin goz ardi edilmesi ve modelde yer
almas1 gereken bagimli degiskenin kag¢ gecikmesinin alinacagi konusundaki bazi
belirsizlikler testin Ol¢me gliciinii azaltmaktadir. Bu nedenlerle ADF birim kok test

sonuglarmin diger birim kok testleri ile de teyit edilmesi faydali olacaktir.
Phillips-Perron (1988) Birim Kok Testi

Phillips-Perron  (1988) DF metodolojisini kullanmasina karsilik, kalintilardaki
otokorelasyon ve degisen varyans sorununun ¢oziimiinde farkli yontem benimsemistir.
Phillips-Perron (1988) DF'de otokorelasyon sorununun ¢oziimii igin modele eklenen
bagimli degiskenin gecikmeli halinin serbestlik derecesinde azalmaya neden olacag; ileri
siirerek onun yerine parametrik olmayan yaklasimi (Newy-West hata diizeltme
mekanizmasi) kullanmis ve buna bagh olarak DF’deki bazi varsayimlar1 esnetmistir.
Phillips-Perron’da (1988), kalintilarin zayif bagimliligi ve heterojen dagilima sahip
oldugu kabul edilmektedir.

Parametrik olmayan yaklasimda, hata terimleri veya hata terimlerinin geg¢mis
degerlerinin hareketli ortalamalar1 (MA: Moving Avarage) kullanilmaktadir. Phillips-
Perron’da (PP’de), DF'deki AR siirecinin yerini ARMA almaktadir. Hareketli ortalama
(MA) siirecinin kullanilmaya baslanmasiyla trend duraganlik kavramu testin daha giiglii

yapilmasina imkan saglamistir.

PP birim kok testi icin, ADF'de oldugu gibi, yardimci regresyonlar modelin sabit terimsiz
ve trendsiz, sabit terimli ve trendsiz ile sabit terimli ve trendli olmasina gore yeniden
diizenlenmektedir (Seviiktekin ve Cinar, 2014, s. 379). PP’deki sabit terimli ve trendsiz

modelin regresyon denklemi asagida (4 nolu) verilmistir.
Ay =ap +y¥, +u; 4)

Phillips-Perron (1988) birim kok testinde hipotezler ADF ile aymdir. PP birim kok
testinde, test istatistikleri dogrudan degistirilerek test regresyonunun hata terimindeki
(u;) otokorelasyon ve degisen varyans diizeltilmektedir. Degistirilmis istatistikler, Z.ve
Z, ile gosterilmektedir. PP’de, t istatistiginin asimptotik dagilimi, ADF istatistigi ile
aynidir. Bu sebeple hipotezleri test igin MacKinnon kritik degerleri (1996)

kullanilmaktadir.

PP'nin trend igeren serilerin duraganlik analizinde ADF'den daha giiglii oldugu kabul
edilmektedir. ADF ve PP, zayif boyut ve gili¢ 6zelliklerinden dolay: kiiciik 6rneklem
verileri i¢in gilivenilir degildir (Dejong, Nankervis, Savin ve Whiteman, 1992, s. 423).

Kiiglik 6rneklemlerde, dogru oldugu halde sifir hipotezleri asir1 derecede reddedilmesi
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veya yanlis oldugu halde dogru kabul edilmesi gibi yaniltic1 sonular ¢ikabilmektedir. Bu
calismada, yukarida ifade edilen sorunlarin olmamas igin veri aralig1 genis tutulmus,
ayrica kiiglik 6rneklemler icin agiklama gilicli yiiksek olan Ng-Perron testi de analize
dahil edilmistir.

Ng-Perron (2001) Birim Kok Testi

Ng-Perron (2001), PP (1988) testinde ortaya ¢ikan hata terimindeki (kalintilardaki) boyut
dagilimi bozuklugunu diizeltmeye ve testin giiciinii artirmaya ¢alismaktadir. Ng-Perron
(2001) testi iyi bir boyuta ve agiklama giiciine sahiptir (Shahbaz ve Salahuddin, 2009, s.
37). Ng ve Perron (2001) dort test istatistigi (M Z,, MZ, M5E ve MFT) onererek ADF ve PP
testlerinin siirlamalarmi ortadan kaldirmay1 hedeflemislerdir (Yildirim vd., 2015, s. 95).
Ng-Perron birim kok testindeki M Z, ve M Z; testleri PP (2001) birim kok testindeki Za ve
Zt testlerinin modifiye edilmis halidir. M5E testi ise Bhargava testinden, MFPT testi ise
ADEF-GLS testinden modifiye edilmistir. MPT testi modele dahil edilecek gecikmelerin

se¢iminde kullanilan kritik degerleri de modifiye etmektedir (Seviiktekin ve Cinar, 2014,
s. 381-383).

Ng-Perron (2001) birim kok testi i¢in zaman serilerinin GLS trendinden arindirilmis hali
yi, v, vf seklindedir. Olagan (siradan) en kiiciik kareler (OLS: Ordinary Least Squares)
regresyon denklemi ise 5 nolu esitlikteki gibidir:

Ii"_‘J'rd = P_‘J'rd—J. + E_?:L }’_i'_‘J'rd— it e ®)
OLS regresyon denkleminin sifir frekansta spektral yogunlugu 6 nolu formiil ile tahmin
edilir:

HOEE R R e (6)

K = EI_,(vf ) seklinde tanimlandiginda, test istatistikleri (MZ,, MZ, MSE ve MPT) 7,8,
9 ve 10 nolu esitliklerdeki gibi hesaplanir:

T"u}'.f|:+;'lnl

MZ, = )

MZ,=MSB xMZ, ®)
= 112

Jﬂ' = =

1SB ({] )
%{ﬂ:f{ - nT'L{_jf]:] eger x, = {1}

MPT =477 ] (10)
E(n'ﬁ+{1—n)1"']'{y§]'] eger x. = {1.t}

(10) nolu egitlikte x, = {1} oldugu durumda a -7’ye esit, x, = {1.t} oldugu durumda ise a
-13,5’a esittir (Atig-ur-Rehman, 2019, s. 17).

Ng-Perron (2001) birim kok testinde, hipotezler testlere gore degismektedir. MZ,
ve MZ/nin hipotezleri, ADF ve PP ile aynidir. Buna gore, temel hipotez (H0) serinin
duragan olmadigini (birim kok igerdigini) belirtirken, alternatif hipotez (H1) serinin
duragan oldugunu (birim kok icermedigini) ileri siirmektedir. MSE ve MPT test
istatistiklerinin hipotezleri ise KPSS grubu ile aynidir. Buna gore, temel hipotez (HO)
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serinin duragan oldugunu belirtirken, alternatif hipotez (H1) serinin duragan olmadigimni
ileri siirmektedir.

Calismada serilerin duraganlik sinamasi igin ti¢ birim kok testi yonteminin kullanilmasi
sonuglar1 karsilastirmak, sonuglarin hassasiyetini test etmenin iyi bir yoludur. Boylece
her testin iistiin ve zayif tarafi ortaya konulmakta ve sonuclar bu hassasiyetler dikkate
almarak yorumlanmaktadir.

ARDL Yaklasimi

ARDL (Autoregressive Distributed Lag: Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif) yaklasima,
farkli duraganlik (biitiinlesme) derecesine sahip seriler arasindaki uzun ve kisa dénemli
iliskinin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Engle ve Granger (1987), Johansen (1988) ve
Johansen ve Juselius (1990) gibi klasik egbiitiinlesme testlerinde ise serilerin biitiinlesme
derecelerinin I(1) olmasi gereklidir. Buna karsilik Pesaran ve Shin (1998) ve Pesaran, Shin
ve Smith (2001) degiskenlerin I(0) ve I(1) gibi farkl biitiinlesme derecelerine sahip olup
olmadigina bakilmaksizin (genelde bagimli degiskenin I(1) olmasi tercih edilir)
esbiitiinlesme veya simir (bound) testi i¢cin ARDL’nin kullanilabilecegini ve bunun
gercekci ve verimli tahminler verecegini belirtmislerdir. ARDL sinir testinde, serilerin en
fazla birinci dereceden duragan olmasi gerekir. ARDL yaklagim kiiciik 6rneklemde de

etkili tahmin saglamaktadair.

ARDL smur testi modelleri, kisitlanmamis hata diizeltme (unrestricted error correction)
modellerinin en kiiciik kareler (EKK) yontemi ile tahmin edilmesine dayanir. Bir
esbiitiinlesme vektorii (temel denklem) tamimlandiginda, esbiitiinlesme vektoriiniin
ARDL modeli, hata diizeltme modelinin yeniden parametrelendirilmis halidir. Yeniden
parametrelendirilmis model hem kisa vadeli dinamikler (yani geleneksel ARDL) hem de
uzun vadeli iligskiler hakkinda bilgi vermektedir. ARDL modeli, basitce, bir regresyon
fonksiyonuna bagimsiz degiskenlerin sinirsiz gecikmesinin dahil edilmesi anlamina gelir.
Bu esbiitiinlesme testi prosediirii, i¢sel degiskenler goz oniine alindiginda, modeldeki

temel degiskenlerin esbiitiinlesik olup olmadigini bilmemize 6zellikle yardimar olur.

ARDL yaklasiminda, ilk asamada simr testi ile degiskenler (seriler) arasindaki
egbiitiinlesme iligkisi test edilir. Seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisi belirlenmisse, ikinci
asamaya gecilir. Bu asamada, degiskenlerin uzun ve kisa dénem dinamiklerini
arastirmak (uzun ve kisa donem katsayilarini tahmin etmek) i¢in hata diizeltme (ECT)
modeli olusturulur. Uzun dénem katsayilar1 tahmin edildikten sonra modelin diagnostik
testlerine bakilir, bu sonuglara goére modelin uygun olup olmadigina karar verilir.
Modelin gecerliligi ve degiskenlerin istikrar1 icin CUSUM ve CUSUM Kkare testlerinden
yararlanilmaktadir. Ayrica, tahmin edilen ARDL modeli icin otokorelasyon ve degisen
varyans sorunlarinin olmamasi, normal dagilima sahip olmasi ve modelin spesifikasyon

hatasi icermemesi gerekir.

ARDL sinir testinde, seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisini belirleyebilmek icin &nce

kisitsiz  hata diuzeltme modeli kurulmaktadir (11 nolu esitlik). Sinir testinin
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uygulanabilmesi i¢in optimum (uygun) gecikme uzunlugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Uygun gecikme uzunlugu basta Akaike (AIC) ve Schwarz (SC) bilgi
kriterleri olmak iizere diger bilgi kriterleri ile belirlenebilmektedir. Segilen gecikme
uzunlugu ile tahmin edilen modelin dogru sonuglar verebilmesi i¢in hata terimleri

arasinda otokorelasyon olmamasi gerekir.

ARDL (P.q)dVy = By + E_ AV + B 60K i+ @, Ve + @Koy + 1
(11)

(11) nolu esitlik bir bagimsiz degiskenli, sabit terimli ve trendsiz modeldir. Yukaridaki
modelde, #; sabit terimi, 4, &; @, ve @. katsayilari, p ve g optimum gecikme
uzunluklarini, A fark operatoriinii ve 1, beyaz giiriiltiilii hata terimini gostermektedir.
Modelde yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenlerdeki her bir gecikmenin farki
(Zi_, A4V, + 1 6;AX,_;) aciklanan (bagimli) degiskende meydana gelen degismeleri

temsil ederken kisa donem etkileri gostermektedir.

(11) nolu regresyon denklemi tahmin edildikten sonra uzun doénemli iliskinin tespiti
asamasma gegilir. ARDL yaklasiminda esbiitiinlesme iligkisinin tespiti, siur testi (F
istatistigi) ile yapilir. (11) nolu esitlikteki sabit terimli ve trendsiz modelde, sinir testine

iliskin temel ve alternatif hipotezler asagidaki gibidir:

Hi:p, =@, =10 (esbiitiinlesme yoktur)
Hl:p, =@, =0 (esbiitiinlesme vardir)

Smur testinde, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin bir donem gecikmelerinin katsayilarma
(¢, ve @) ortaklasa F testi (Wald testi) uygulanarak anlamliliklar test edilir. Hesaplanan
F istatistigi, Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan asimptotik olarak tiiretilen
anlamlilik diizeyleri ile karsilagtirilir (Sinir testi sonucunda hesaplanan F istatistigi, 30-80
arasi gozleme sahip calismalar i¢in Narayan'in (2004) diizenlemis oldugu tablo kritik
degerleri kullanilir). Hesaplanan F istatistik degeri {ist (I1) smir degerinden biiyiikse
(Fizt =1I1), temel (HO) hipotez reddedilir ve alternatif hipotez kabul edilir. Hesaplanan F
istatistik degeri alt (I0) smir degerinden kiiciikse (F;; = 10), temel (HO) hipotez kabul
edilir. Hesaplanan F istatistik degeri alt ve {ist kritik degerin arasinda kalmasi
durumunda (I0 = F;; = [1), esbiitiinlesmeye iliskin bir yorum yapilmaz. Alt ve {iist sinir
degerleri anlam diizeylerine gore degismektedir.

ARDL vyaklasiminda, kisa donem nedenselligini arastirmak i¢in ARDL kisa dénem
spesifikasyonlarina devam edilir:

Vi=p6 + E?:g Gk + g (12)

AY, =§, + E?:[:Jf.gnfjxr—f +WECT; ) + & (13)

ECT, =V, — By — Zr_ AV, ; — T 6K, —@ Ve — @2y — 1y (14)
-
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(12) nolu esitlik uzun dénem, (13) nolu esitlik ise kisa donem modelini gosterir. (13) nolu
kisa donem denklemindeki W, uzun donem dengesinden sapmalarm hangi hizla
diizeldigini gosteren hata diizeltme (ECT) katsayisidir. Bagka bir ifadeyle, ECT katsayis1
(W) kisa donemdeki dengesizligin ne kadarinin uzun donemde diizelecegini gosterir.
ECT katsayisinin 0 ile -1 arasinda degerler almas: ve istatistiksel olarak anlamli olmasi
gerekir. Son olarak hata diizeltme (ECT) modeli (14) nolu esitlikteki gibi olusturularak
katsayilara gore agiklamalar yapilir.

Ampirik Bulgular

Calismanin ampirik bulgular: birim kok testi ve ARDL bulgular: olmak tizere iki alt
bashkta gruplandirilmistir.

Birim Kok Testlerine Iliskin Bulgular

ADF, PP (1988) ve Ng-Perron (2001) birim kok testleri ile seriler diizeyde sabit terimli ve
trendli modelde, birinci farkta ise sabit terimli modelde duraganlik smnanmasina tabi
tutulmustur. Tablo 2 ve 3’teki ADF, PP ve Ng-Perron birim kok testlerinin sonuglarina
gore, ekonomik biiyiime (BUYU) degiskeni 1(0)'da (diizeyde) sabit terimli ve trendli
modele gore duragandir. Cari agik (CARI) degiskeni I(1)’'de (birinci farkta) sabit terimli
modelde duragandir. Her ti¢ birim kok testinin sonuglar1 %1 anlamlilik diizeyinde CARI
degiskenin I(1)’de, BUYU degiskeninin ise I(0)’da duragan oldugunu gostermektedir.
Buna gore, ARDL yaklasimi icin 6n kosul saglanmistir.

Tablo 2. ADF ve PP (1988) Birim Kok Testi Sonuclar

Degisken ADF Test Istatistigi Kritik Deger (%1)  Olasilik Degeri (%)
BUYU -4.354* [1] -4.067 0,00
CARI -3.265 [1] -4.067 0,08
ACARI -8.097* [0] -3.507 0.00
Degisken PP Test istatistigi ~ Kritik Deger (%1)  Olasilik Degeri (%)
BUYU -4.198* [2] -4.066 0.00
CARI -2.894 [1] -4.066 0.17
ACARI -8.068* [3] -3.507 0.00

Not: Koseli parantez igindeki degerler, ADF testinde Schwarz bilgi kriterine (SIC) gore belirlenmis
uygun gecikme uzunlugu, PP birim kok testinde ise Newey-West bant genisligine gore belirlenmis
uygun gecikme uzunlugu gosterir. *, %1 anlamlilik diizeyinde duraganhigi saglandigin
belirtmektedir.

Tablo 3. Ng-Perron (2001) Birim Kok Testi Sonuglar:

Degisken MZ, MZ, MSB MPT
Diizey 1(0) BUYU 204.046*[1] -10.010[1]  0.050%[1] 0.449*[1]
(-23.800) (-3.420) (0.143) (4.030)
Sabit Terimli
ve Trendli CARI 19.330[1]  -3.103*[1]  0.161[1] 4.753[1]

i
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Model (-23.800) (-3.420) (0.143) (4.030)
Birinci Fark -40.673*[0]  -4.411*[0]  0.109*[0] 0.876*[0]
1(1) ACARI

Sabit Terimli (-13.800) (-2.580) (0.174) (1.780)
Model

Not: Koseli parantez icindeki degerler, Schwarz bilgi kriterine dayali olarak spektral GLS- trendden
arindirilmis otoregresif gecikme uzunlugu gosterir. * %1 anlam seviyesinde duraganlig: gosterir.

ARDL Bulgular:

ARDL yaklasiminda, analiz igin ilk 6nce kisitsiz hata diizeltme modeli olusturulmustur
(15 nolu esitlik). ARDL (1,1) hem bagimlh (CARI) hem de bagimsiz (BUYU) degiskenin

birer gecikmelerinin yer aldig: bir OLS regresyon modelidir.
ARDL (1,1): ACARI, = By + XF_, LACARI,_; + ¥]_ 8;ABUYU,_; + ¢1CARI,_; + ¢,BUYU,_; +
& 15

(15) nolu esitlikte §; sabit terimi, A fark operatoriinii ve &, hata terimini gostermektedir.
(15) nolu model kapsaminda degiskenlerle ilgili analiz yapilabilmesi igin 6ncelikle veri
setlerinin yapisal kirilma icerip icermedikleri belirlemek i¢in CUSUM testleri yapilmistir.
Serilerin parametre tahmininin istikrar kosulunu tasiyip tasimadiginin tespiti igin
CUSUM testine basvurulmus, Sekil 2’de yapisal kirilmanin olmadigi ve parametre
tahmininin %95 giiven araliginda oldugu ve istikrar kosulunun saglandigi
goriilmektedir. Sekil 3'teki CUSUM kare grafigi de parametre tahmininin %95 giiven
araliginda oldugunu, istikrar kosulunun saglandigini ve modelin gegerli oldugunu
dogrulamaktadir.

30

20 | J—

10 T

-10 7T

-20 | T

-30

Sekil 2. CUSUM Testi Grafigi
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Sekil 3. CUSUM Kare Testi Grafigi

Modelin uygun (optimum) gecikme uzunlugu ise 3’tiir (Tablo 4). Gecikme uzunlugu
Akaike bilgi kriterine (AIC) gore belirlenmistir. Gecikme uzunlugunun belirlenmesinin
ardindan seriler arasindaki egbiitiinlesme iliskisinin arastirilmasina gecilmistir.

Tablo 4. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -428.2562 NA 140.8730 10.62361 10.68273 10.64733
1 -347.7559  155.0377 21.30681 8.734713 8.912080*  8.805875
2 -340.8198  13.01587*  19.82170 8.662217 8.957828 8.780820*
3 -336.0361  8.740501 19.45255*  8.642868*  9.056723 8.808912
4 -333.0041  5.390307 19.94256 8.666768 9.198868 8.880253
5 -328.2297  8.252066 19.59490 8.647647 9.297991 8.908573
6 -326.5825  2.765656 20.81316 8.705741 9.474329 9.014108
7 -323.4559  5.095179 21.33179 8.727306 9.614139 9.083115
8 -321.4694  3.139152 22.50936 8.777023 9.782100 9.180273

ARDL yaklasiminda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var olup olmadigim
belirleyebilmek igin modele simr testi uygulanmistir. (15) nolu kisitsiz hata diizeltme
modeline iligkin sinir testi hipotezler asagidaki gibi olusturulmustur:

HO:py =@, =10 (esbiitiinlesme yoktur)
Hli:p, 2. =0 (esbiitiinlesme vardir)

Sinir testinde egbiitiinlesme olup olmadigina karar verebilmek i¢in F istatistik degerinin
alt (I0) ve {ist (I1) degerleri ile karsilastirilmistir. ARDL sinir testi sonuglarina (Tablo 5)
gore, F istatistik degeri (3.763867) %10 anlam seviyesinde tiist (I1) siur degerinden
biiytiktiir. Bu sonuca (Fj; =11) gore, %10 anlam seviyesinde degiskenler arasinda

i
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esbiitiinlesme iligkisi yoktur hipotezi (HO) reddedilir, alternatif hipotez (H1) kabul edilir.
%5 anlam seviyesinde ise degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadig1
belirsizdir (kararsiz bolgede). %1 anlam seviyesinde ise degiskenler arasinda uzun
doénemli iliski yoktur. Sonug olarak %10 anlam seviyesinde ekonomik biiytime (BUYU)
ile cari acik (CARI) arasinda egbiitiinlesme iligkisi (uzun donemli iliski) vardir.

Tablo 5. ARDL Simir Testi Sonuglar

Model K M F istatistigi Anlam Alt Sinir Ust Sinir

Seviyesi (10) I1)
ARDL 8 3.763867* ;3/0 ggi zfé

1,1) o . .
1% 4.94 5.58

Tanisal (Diagnostik) Testler

R® 0.34

R- 0.32

F Istatistigi 119.63 (0.00)

Otokorelasyon- Breusch-Godfrey LM 0.784 (0.77)

Degisen Varyans- White 13.407 (0.15)

Normallik- Jargue-Bera Normality 2.100 (0.16)

Spesifikasyon Hatasi- Ramsey RESET ~ 3.611 (0.15)

Not: K agiklayict (bagimsiz) degisken sayisini, M maksimum gecikme sayisini ve * %10 anlam
seviyesini ifade etmektedir. Alt ve iist sinir i¢in kullanilan kritik degerler, Pesaran, Shin ve Smith
(2001)'in calismasindan alinmaistir.

Smir testi bulgular1 %10 anlam seviyesinde seriler arasinda egbiitiinlesme iliskisini
gosterdigi icin uzun donem katsayilari ve hata diizeltme modeline gecilmistir. Bu
kapsamda, uzun ve kisa donemli iliskilerin test edilebilmesi amaciyla ARDL modeli
asagidaki denklem (16 nolu esitlik) olusturulmustur:

CARI, = By + T7_ A;ACARI,_; + ¥7_ §;ABUYU,_; + 9,CARI,_, + 9,BUYU,_, +2,  (16)

Tablo 6’daki uzun dénem ARDL modelinin tahmin sonuglarina gore, ekonomik biiyiime
(BUYU) ile cari agik (CARI) arasinda istatistiksel olarak %1 anlamlilik seviyesinde negatif
yonli iliski bulunmaktadir. Bagimsiz degisken katsayismnin (-0.455291) olasilik degeri
(0.01) 0.05’ten kiiciik oldugu, bu katsayr anlamlidir. Buna goére, bagimsiz degisken
(BUYU) %1 arttiginda, uzun déonemde, bagimli degisken (CARI) bundan %0.45 oraninda
negatif yonde etkilenmektedir. Uzun déonem ARDL modeli tahmin sonuglari, Tiirkiye’de
ekonomik biiyiimenin cari agig1 olumsuz yonde etkiledigini gercegini teyit etmektedir.
Uzun donemde, ekonomik biiyiime ile cari agik arasindaki bu iligki ortada iken, yiiksek
ekonomik biiytime oranlarinin énemli oranda cari agik yaratacagi da agiktir. Ekonomik
biiytimenin bir sonucu olarak ortaya ¢itkan cari agik ile miicadele igin tiretimde disa
bagimlilig1 azaltmak icin ara ve yatirim mali {ireten sektorlerin arastirma-gelistirme ve
teknolojik yenilik konusunda daha fazla desteklenmesi biiyiik 6nem arz etmektedir.
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Tablo 5’teki tarusal test sonuglarina gore, modelde degisen varyans ve otokorelasyon
sorunu bulunmamakta ve kalintilar normal dagilima sahiptir. Diizeltilmis B* (R7),
modelin agiklama giiclinii gostermektedir. Buna gore, bagimsiz degiskendeki (ekonomik
biiylimedeki) degisim, bagmmli degiskendeki (cari aciktaki) degisimin %32’sini
agiklamaktadir. Buradan su sonu¢ da ortaya c¢ikmaktadir: Cari agigin tek sebebi
ekonomik biiylime degildir. Cari acikla miicadelede diger belirleyici unsurlarin da
iizerinde 6nemle durulmalidir.

Tablo 6. Uzun Donem ARDL (1,1) Modeli Tahmin Sonuclart

Bagimli Degisken: CARI
Bagimsiz Degisken Katsay1 t-Istatistigi Olasilik Degeri
BUYU -0.455291 -2.630558 0.01

ARDL yaklasiminda degiskenler arasindaki kisa donemli iligskinin belirlenmesinde hata
diizeltme modeli kullanilmaktadir. BUYU ve CARI degiskenleri arasindaki kisa donemli
iligkiyi arastirmak i¢in (17) nolu denklemdeki hata diizeltme modeli olusturulmustur:

ACARI, = By + Z7_ A, ACARI,_; + T} G ABUYU,_; + WECT,_, + &, (17)

Tablo 7. ARDL (1,1) Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclar

Bagimli Degisken: ACAR!

Degiskenler Katsay1 T istatistigi Olasilik  Degeri
ACARI(—1) -0.186 -3.228 0.00
ABUYU -0.221 -6.263 0.00
ABUYU(-1) -0.085 -2.512 0.01
C -0.337 -1.597 0.11
ECT(-1) -0.186 -3.400 0.00

Hata diizeltme modeli sonuglarina gore, kisa donemde bagimli degisken (ACARI) ile
diger degiskenler (C harig) arasinda anlamli bir iligki vardir. C'nin (sabit terimin) olasilik
degeri (0.11) 0.05’ten biiyiik oldugu igin sabit terimin katsayisi anlamli degildir. Bu
karsilik diger bagimsiz degiskenlerin (ACARI(—1), ABUYU ve ABUVU{—1) olasilik
degerleri 0.05’ten kiiciik oldugu igin s6z konusu katsayilar anlamlidir. Buna gore, kisa
donemde ekonomik biiyiime anlamli bir sekilde cari agiga negatif yonde etki etmektedir.
Tablo 7’ye gore, ekonomik biiytimede (4EL¥L') meydana gelen %1°lik bir artis, cari agikta
(ACART) %0.22 oraninda negatif etki yaratmaktadir.

Tablo 7’deki hata diizeltme terimi (ECT) katsayis1 (-0.186) 0 ile -1 arasinda yer aldig1 ve
olasilik degeri %1’den kiiciik oldugu icin anlamlidir. Seriler arasinda meydana gelen bir
sapma bir sonraki donemde yaklasitk %18,6 oraninda uzun doénem dengesine
yaklagmaktadir. Serilerde kisa donemde meydana gelen sapmalar (1/ECT) 5.4 ceyrek
donem sonra (yaklasik 16.5 ay) sonra uzun donem dengesine yaklasacaktir. Gergek
ekonomik hayattaki gerceklesmelere bakildigina, Subat 2001 krizden sonra cari islemler
dengesindeki sapma yaklasik 19 aydan sonra uzun donem dengesine dogru hareket
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etmistir. 2008’deki kiiresel krizin cari islemler dengesindeki yaratmis oldugu kisa
donemli dalgalanma yaklasik 18 ay stirmiistiir. Kiiresel krizin ardindan ekonomide
yasanan canlanma ile birlikte cari agiktaki yiiksek artisin normal seyrine donmesi
yaklasik 18 aylik siirece denk gelmektedir. Ekonomik biiyiimedeki kisa donemli
dalgalanmalar Subat 2001 krizi ve 2008’deki kiiresel krizde yaklasik yaklasik 6 ceyrek
donem sonra uzun donem dengesine ulasmistir. Tiirkiye ekonomisinin cari agitk ve
ekonomik biiylime verilerine bakildiginda, bu veriler de hata diizeltme modelindeki
bulgular1 dogrular niteliktedir.

Sonug

Cari agik, bircok gelismekte olan iilkede gibi, Tiirkiye ekonomisi i¢in de en Onemli
sorunlardan biridir. Gelir ve refah diizeyini gelismis iilkeler seviyesine yiikseltmek
isteyen her tilkenin daha yiiksek ekonomik biiyiime oranlarina ulasmas gerekir. Tiirkiye
ve pek ¢ok gelismekte olan iilkede var olan disa bagimli ekonomik yapi nedeniyle yiiksek
ekonomik biiylime oranlari, dis ticaret dengesi araciigiyla cari islemler dengesini
olumsuz etkilemektedir. Disa bagiml {iretim yapisinda cari acik, ekonomik biiylimenin
bir maliyetidir. Bu durum ekonomide ekonomik biiylime mi cari actk mi ikilemi
yaratmaktadir. Bu noktada, cari agigin ne kadarmin ekonomik biiyiimeden
kaynaklandigini bilmek ve ona gore Onlemler almak oOnemlidir. Cari agigin diger
belirleyicileri ve etkileri net ve detayl bir sekilde belirlenirse, cari acik ile miicadele daha
etkili olacaktir.

Bu calismada, 1998:1-2020:1 donemine ait {icer aylik veriler kullanilarak Tiirkiye'de
ekonomik biiyiime (BUYU) ve cari islemler dengesi (CARI) arasindaki iliski, ARDL
yaklasimi ile analiz edilmistir. Yapilan analizler, ekonomik biiyiime ve cari agik
arasindaki uzun ve kisa donem iligkilerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu
gostermektedir. Ayrica, CUSUM testleri de modelin istikrarli oldugunu ve yapisal bir
kirllma igermedigini isaret etmektedir. Tanisal (diagnostik) testler de modelde
otokorelasyon ve degisen varyans sorunu olmadigini, kalintilarin normal dagildigini ve
modelde bir spesifikasyon hatasi olmadigini gostermektedir.

ARDL sinir testi sonuglarina gore, seriler arasinda hem uzun hem de kisa donemli iligki
vardir. ARDL smuir testi sonuglaria gore, %10 anlam seviyesinde, ekonomik biiytime ve
cari cari islemler dengesi arasinda uzun donemli (esbiitiinlesme iligkisi) ve negatif yonlii
bir iliski mevcuttur. Uzun dénemde, ekonomik biiyiime (BUYU) %1 arttiginda cari agik
(CARI) bundan %0.45 oraninda negatif yonde etkilenmektedir. Kisa donemde, ekonomik
biiylime anlamli diizeyde cari islemler dengesine negatif etki etmektedir. Ekonomik
biiytimede (BUYU) meydana gelecek %1’lik bir artis cari acitkta (CARI) %0.22 oraninda
negatif etkiye neden olmaktadir. Kisa vadede, ekonomik biiyiimenin cari agik etkisi uzun
vadeye gore daha azdir. Serilerde kisa donemde meydana gelen sapmalar yaklasik 5,4
donem (16,5 ay) sonra ortadan kalkmakta ve uzun donem dengesine ulasilmaktadir.

Bu c¢alismanin bulgular1 diger calismalarla karsilastirildiginda, seriler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin var olduguna dair bulgu diger calismalarla (Sekmen ve Calisir
(2011) hari¢) uyumludur. Seriler arasindaki kisa dénemli iliski nedensellik analizi yapan
¢ogu calismadaki sonuglar1 dogrular niteliktedir. Kisa donemdeki dalgalanmalarin uzun
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donemde dengeye gelecegini belirten hata diizeltme modeli sonuglar1 Yanar ve
Kerimoglu'nun (2009) ile bulgulariyla uyumludur.

Sonugta, yiiksek ekonomik biiyiime orani cari islemlerde dengesi olumsuz etkilemektedir
hipotezi kabul edilmistir. Uzun ve kisa donemde, ekonomik biiyiimedeki artislar cari
acgig1 olumsuz etkilese de cari agiktaki artisin tek sebebi ekonomik biiytime degildir.
Diizeltilmis R? sonuglari, ekonomik biiylimedeki degisimin cari agiktaki degisimin
%32’sini agikladigini gostermektedir. Cari agikla miicadelede, cari agiktaki degisimin
%68’ini aciklayan diger degiskenler gz ardi edilmemelidir. Yurt i¢i tasarruflar,
yatirimlar, {iretim yapisi, ara ve yatirirm mali iireten sektorlere yonelik sanayi politikalars,
arastirma-gelistirme, teknolojik yenilik, dogrudan yabanci sermaye, para ve maliye
politikalar1 gibi konulardaki diizenlemeler en az ekonomik biiyiime kadar onemlidir.
Tirkiye tiretimde disa bagimliligini1 azaltacak ara ve yatirrm mallarim {ireten sanayi
dallarinin desteklenmesi, teknolojik yenilik konusunda sirketlere ve sektorlere daha fazla
destek verilmesi ve bu desteklerin sektorlere etkili bir sekilde tamitilmasi, 6zellikle
ihracata yonelik yatinmlarin daha fazla desteklemesi, cari agigin dnemli sebeplerinden
biri olan yurt ici tasarruflarin yetersizligi sorunu ¢ozecek tedbirlerin alinmas: ve diger
alanlardaki yapisal reformlar basarili bir sekilde uygulanirsa, cari actk sorunu 6nemli
Olctide ¢oziilmiis olacaktir.
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