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TURKIYE’DE EKONOMIK BUYUME VE CARIi
ISLEMLER DENGESI ILiSKiSi

Osman Murat TELATAR"
Harun TERZI®

Ozet: Bu cahismada, ekonomik biiyiime ile cari islemler dengesi
arasindaki iligki 1991:4-2005:4 donemini kapsayan liger aylik verilerle Tiirkiye
ekonomisi i¢in tahmin edilmistir. Degiskenler arasindaki iliski, Granger
nedensellik ve VAR analizleri ile aragtirilmistir. Ekonometrik analizler, bitylime
orani ile cari iglemler dengesi arasinda, biiylime oranindan cari islemler
dengesine dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugunu ortaya koymustur.

Anahtar Kelimeler: Biiyiime orani, cari islemler dengesi, Granger
nedensellik, VAR, etki-tepki analizi

Abstract: In this study, the relation between economic growth and
current account balance has been analyzed by the quarterly data in the 1991:4-
2005:4 period for the Turkish economy. The relation between the variables has
been analyzed by Granger causality and VAR analyses. Econometric studies
show that there is a one way relation from the growth rate to the current account
deficit.

Key Words: Growth rate, current account balance, Granger causality,
VAR, impulse and response analysis

L. Giris

Reel milli gelirdeki artig olarak da ifade edilen ekonomik biiylime orani
ile ekonomideki mal, hizmet ve resmi karsiliksiz transferleri gosteren cari
islemler dengesi arasindaki iliski ve cari agik son yillarda arastirmacilarin
ilgisini ¢eken &nemli bir konu haline gelmistir. Ilgili literatiir incelendiginde
biliyiime ve cari denge iliskisinde iki farkli yaklagimin oldugu goriilmektedir.
Yaygin kabul goren ilk yaklasima gore, ekonomik biiyiime ile cari islemler
dengesi arasinda ters yonlii ve kuvvetli bir nedensellik iliskisi vardir (Debelle-
Farugee, 1996, Bagnai-Manzochi, 1998, Kandil-Greene, 2002). Biiyiime
oranindaki artiglarin cari islemler dengesinde bozulmalara yol agtigini ileri
stiren bu yaklasima gore, ekonomik biiyiime ve cari denge arasindaki bu ters
yonlii iliskiye ozellikle Tiirkiye basta olmak iizere gelismekte olan birgok
iilkede rastlamak miimkiindiir. Gelismekte olan {ilkelerin 6nemli bir kismi,
iiretimlerinde ithal girdiyi yiiksek oranda kullandiklarindan bagka bir deyisle
ithalata dayali biiyiidiiklerinden, ekonomik biiylime oranlarindaki artiglar
sonucunda cari islemler dengesinde ciddi bozulmalar ile karst karsiya
kalmaktadirlar. ikinci yaklasima gére, bilyiime oranindaki artis ile yiiksek oranl
cari aciklar arasinda zayif ya da sistematik herhangi bir nedensellik iliskisi
bulunmamaktadir.
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Bu calisma ekonomik biiyiime ile cari islemler dengesi arasindaki
iligkiye yonelik yukarida bahsedilen iki farkli yaklasimdan hangisinin Tiirkiye
icin gegerli oldugunu test etmeyi amaclamaktadir. Calisma bes bdliimden
olusmaktadir. ikinci béliimde, Tiirkiye ekonomisinde biiyiime ve cari islemler
dengesi arasindaki iliski tablo ve sekiller yardimiyla acgiklanmistir. Ugiincii
boliimde, ekonomik biiylime ve cari islemler dengesi iligkisini inceleyen degisik
iilke deneyimlerinin de yer aldig literatiir ¢alismasi verilmistir. Dordiincii
boliimde, ekonometrik analizde kullanilan veri seti hakkinda bilgi sunulurken,
besinci boliimde, ekonometrik bulgulara yer verilmistir. Sonug¢ boliimii ise elde
edilen bulgular 1s181nda yapilan degerlendirmeleri igermektedir.

II. Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime-Cari Denge iliskisi

Son donemde Tiirkiye ekonomisinde birgok ekonomik gdstergede
iyilesme gozlemlenirken cari aciktaki artis ciddi bir sorun olarak goze
carpmaktadir. 2002 yilinda 1.5 milyar dolar civarinda olan cari agik, ilerleyen
yillarda siirekli artarak 2004’de 15.6, 2005°de 22.6 ve 2007°’de 37.9 milyar
dolar seviyesine yiikselmistir. Ozellikle 1990 yilindan itibaren yasanan
ekonomik krizlerin 6demeler bilangosu kaynakli olusu ve kriz yillarindan 6nce
Cari Ac¢ik/Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) oraniin literatiirde ileri stiriilen %4-
5’lik esik degerlerini asmasi olasi bir ekonomik krizin gostergesi oldugu
endisesini giindeme getirmektedir. 2000-2006 déneminde Cari A¢ik/GSMH
oraninin %4-5’lik esik degerini sik sik astig1 goriilmektir (Sekil 1).
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Sekil 1: Cari Islemler Dengesi/GSMH (2000-2006, milyon dolar)

2000-2006 doneminde dikkat ¢eken diger bir husus ekonomik biiylime
oranindaki siirekli artistir. Biiyiime oranindaki artisin arkasinda ithalattaki hizli
ve yiiksek oranli yikseligin etkisi olduk¢a fazladir. 2000-2006 doéneminde
ithalat %171 oraninda artarak 134.378 milyar dolar olarak gergeklesmistir.
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Toplam ithalat hacminin igerisinde ara mali ithalatinin %70’ler seviyesinde
olmasi, ithalattaki artisin daha ¢ok girdi talebinden kaynaklandiginin énemli bir
gostergesidir. Dolayisiyla ekonomik biiyiimedeki artis ara mali ithali agirlikli
ithalat hacmindeki yiikselme ile baglantili olarak ortaya ¢ikmaktadir. Thracat
gelirlerinin ¢ogu kez ara mali ithalatin1 bile karsilayamadigi bu donemde ithalat
hacmindeki yiiksek oranli artiglar dig ticaret dengesinde koétiilesmelere yol

acarak cari iglemler a¢iginin artmasina neden olmustur (Tablo 1, Sekil 2).

Tablo 1: Thracatin Ithalati Karsilama Orami (2000-2006, milyon dolar)

vil ihracat ithalat Ajiﬁeﬁ/allzll Ihracatin OIZZIZGZ% I)(arsllama
2000 30721 52680 36009 58.3
2001 34373 38106 30300 90.2
2002 40124 47407 37656 84.6
2003 51206 65216 49735 78.5
2004 67047 90925 67549 73.7
2005 76949 110479 81868 69.7
2006 85739 134378 98576 63.8

Kaynak: TUIK Istatistiksel Gostergeler (1923-2006)

10000

-10000 -

-20000 -

-30000 -

-40000

Gelismekte olan {ilkelerin {iiretimlerinde yiiksek miktarda ithal girdi
kullanmalar1 ihracatin ithalati karsilama oraninda azalmalara, dis ticaret ve cari
islemler dengesinde ise bozulmalara yol agmaktadir. Biiylime orani ile cari
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Sekil 2: Cari Islemler Dengesi (2000-2006, milyon dolar)
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islemler dengesi arasinda bulunan ters yonlil iliski gelismekte olan birgok iilke
ekonomisinde goriilmekle birlikte, Debelle ve Farugee (1996), gelismis
iilkelerin de hizli ekonomik biiyliime yiiziinden cari islemler dengesinde
bozulma riski ile karsi karsiya olduklarimi tespit etmislerdir. Ayrica Freund
(2000), gelismis iilkelerin biiyiime oranindaki artiglarin tiiketim harcamalarini
artirarak tasarruf hacmini daralttigint ve bodylece cari islemler dengesinde
bozulmalara neden oldugunu belirlemistir.

Ekonomik biiylime orani (Biiyiime) ile cari islem dengesi (Cari Denge)
arasindaki ters yonlii iliski 1990’11 yillarla birlikte Tiirkiye ekonomisinde de
acikca ortaya ¢ikmaya baslamustir (Sekil 3). Ozellikle 2001-2006 déneminde
biiylime orant ile cari iglemler arasindaki bu iligki artarak devam etmis ve cari
islemler acgiklari tehlikeli boyutlara ulasmistir. Bu durumun tek istisnasi ise
1993-1994 ve 2000-2001 kriz donemleridir. S6z konusu dénemlerde cari
islemler dengesi yapilan devaliiasyonlar nedeniyle fazla vermistir.
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Sekil 3: Biiyiime Orani ve Cari Islemler Dengesi (1980-2006, milyon dolar, %)

III. Literatiir

Literatlirde biiylime oram ile cari islemler dengesi arasindaki iliskiyi
aciklamaya yonelik yapilan ¢aligmalar baslica iki grup altinda toplanabilir. ilk
grupta bliylime orani ile cari islemler dengesi arasinda giiglii bir iliskinin
varligin1 iddia eden g¢alismalar yer almaktadir. Bu ¢alismalara gore, ekonomik
biliylime oranindaki artiglar cari islemler dengesinde bozulmalara neden
olmaktadir. Tkinci grupta ise s6z konusu bu iki degisken arasinda yine tek yonlii
fakat istatistiksel olarak zayif ya da anlamsiz nedensellik iligkisi oldugunu
belirten ¢aligmalar bulunmaktadir.
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1971-1993 donemi yirmi bir geligmis iilke icin cari islemler dengesinin
belirleyicilerini yatay kesit ve zaman serisi kullanarak inceleyen Debelle ve
Farugee (1996), ekonomik biiylime hiz1 fazla olan iilkelerin yiiksek oranli cari
islemler agig1 verme egiliminde oldugunu tespit etmislerdir.

Bagnai ve Manzochi (1998), 1965-1994 donemi ic¢in kirk dokuz
gelismekte olan tilkenin cari islemler dengesindeki doniigiimleri yapisal kirilma
testleriyle belirlemisler ve bu doniisiimler ile temel makro ekonomik
degiskenler arasindaki iligkileri panel veri kullanarak test etmislerdir. Elde
edilen sonuglar Debelle ve Farugee (1996)’nin sonuclariyla paralellik
gostermektedir. Buna gore biliylime oranindaki artiglar cari islemler dengesi
lizerinde kotiillesmelere yol acarak cari islemler agiginin artmasina neden
olmaktadir.

Ekonomik biiylime orani ile cari islemler dengesi arasinda ters yonlii
iligki bulundugunu belirten bir diger ¢aligma ise Freund (2000)’un ¢aligmasidir.
1980-1997 donemi kisi basina milli geliri on bin dolarin iizerinde olan yirmi beg
iilke i¢in cari iglemler dengesindeki doniistimleri (agiktan fazlaya veya fazladan
aciga) zaman serisi ve panel veriler kullanarak inceleyen Freund (2000), cari
islemler dengesindeki kotiilesmelerle biiylime oranindaki artislarin yakindan
ilgili oldugunu belirlemistir. Freund (2000), inceledigi yirmi bes iilkenin
cogunda, biiyiime oranindaki artislarin tiilketim harcamalarini artirarak tasarruf
hacmini daraltigimi ve bdylece cari islemler dengesinde acgiklar ortaya
cikardigini saptamistir.

1960-2000 donemi yillik verilerle Amerika Birlesik Devletleri’nde cari
islemler dengesinin konjonktiirel hareketlere duyarliligini Johansen-Juselius es-
biitiinlesme ve Vektor Hata Diizeltme (VEM) modelleriyle inceleyen Kandil ve
Greene (2002), biiylime orani ile cari islemler dengesi arasinda uzun donemli ve
ters yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu tespit etmislerdir. Yapisal modellerle
yapilan analizlerde, ulusal ekonominin biiylime oranindaki artislarin cari
islemler dengesinde beklendigi gibi kotiilesmelere yol agtigmi, buna karsin
yabanci ililke ekonomilerinin biiyiime oranlarindaki artiglarin cari iglemler
dengesinde iyilesmelere neden oldugunu ileri siirmiiglerdir.

1980-1990 doneminde oldukga iyi bir biiylime performans: ve
siirdiiriilebilir diizeyde cari islemler acig1 sergileyen Singapur ekonomisinin
1997 yilinda yasadig1 ekonomik kriz sonrasi durumunu 1999-2003 donemi igin
En Kiiciik Kareler (EKK) yontemi ile inceleyen Dominguez (2005), milli
gelirdeki artislarin  cari islemler dengesinde kotiilesmelere yol agtigimi
belirlemistir. Dominguez (2005), Kandil ve Green (2002) sonuglarina benzer bir
sekilde ulusal ekonominin biiylime oranindaki artiglarin cari islemler
dengesinde kotiilesmelere, yabanci {ilkelerin biiyliime oranlarindaki artiglarin ise
cari igslemler dengesinde iyilesmelere neden oldugunu tespit etmistir.

Literatiirde biiylime orani ile cari islemler dengesi arasinda ters yonlii
iligki bulundugunu belirten ¢ok sayida ¢alisma olmasina ragmen, azda olsa s6z
konusu degiskenler arasinda zayif ya da sistematik bir iliski bulunmadigini
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belirten ¢aligmalar da mevcuttur. Diisik ve orta gelir gruplarina ait yiiz bes
iilkede cari iglemler acigindaki siirekli ve biiylik oranli azalmalar1 nelerin
baslattigini EKK ve Probit model yontemini kullanarak inceleyen Milesi-Ferreti
ve Razin (1999), biiyiime oranindaki azalmalar ile cari islemler dengesindeki
degismeler arasinda sistematik bir iligki bulunmadigini belirlemislerdir.

Temel makroekonomik degiskenlerle cari islemler dengesi arasindaki
iligkiyi kirk dort gelismekte olan iilkede 1966-1994 dénemini kapsayan panel
verilerle arasgtiran Calderon ve digerleri (1999), Genellestirilmis Moment
Metodu (GMM) ile yapmis olduklari analizlerde biiyiime orani ile cari islemler
ac1g1 arasinda ters yonlii ve zayif bir iligki bulundugunu tespit etmislerdir.
Aragtirmacilar, biliylime oranindaki %1°lik artigin cari agikta %0.331lik bir
artisa yol agtigini1 saptamislardir.

1971-1995 donemi gelismis ve gelismekte olan yetmis bir iilke i¢in cari
islemler dengesinin belirleyicilerini EKK ve Sabit Etkiler Metodu (FEM) ile
aragtiran Chin ve Prasad (2000), Debelle ve Farugee (1996) tarafindan yapilan
caligmanin aksine gelismis ve gelismekte olan iilkelerde biiyiime oranlari ile
cari islemler dengesi arasinda oldukga zayif bir iliski bulundugunu ileri
siirmiislerdir.

1992-1999 doénemi yillik verilerle gegis ekonomisine sahip on Ti¢
merkez ve Dogu Avrupa iilkesinin cari islemler agiklarinin belirleyicilerini
FEM yontemi ile arastiran Aristovnik (2002), Chin ve Prasad (2000)’in
sonuclarina benzer bir sekilde biiylime orami ile cari islemler agig1 arasinda
zayif bir iligki tespit etmistir. Aristovnik, bliylime oranindaki %1°1ik artisin cari
islemler agiginda %0.30’Iuk artisa yol agtigini saptamustir.

Bussiere ve digerleri (2004), gelismis ve gelismekte olan iilkelerde cari
islemler dengesinin belirleyicilerini FEM, Ara¢ Degiskenler (IV), Kukla
Degiskenli En Kiigiik Kareler (LSDV) ve GMM ydntemleri ile aragtirmiglardir.
1980-2002 ve 1995-2002 donemlerini inceleyen Bussiere ve digerleri (2004)
yillik zaman serisi ve panel verilerle yaptiklar1 analizlerde, Chin ve Prasad
(2000)’da oldugu gibi biiylime orani ile cari islemler dengesi arasinda ters yonlii
ve istatistiksel olarak zayif bir iligki saptamislardir.

Tiirkiye ekonomisinde ekonomik biiyiime-cari islemler dengesi
iligkisini inceleyen az sayidaki arastirmalardan biri Eken (1980)’in ¢aligsmasidir.
Cari islemler dengesinin temel belirleyicilerini 1980-1988 donemi iicer aylik
verilerle EKK yontemini kullanarak arastiran Eken (1980), cari islemler dengesi
ile biiyliime oran1 arasinda ¢ok giiclii bir iligki olmadigini tespit etmistir. Ancak
Eken (1980), ithalat i¢in bulunan yiiksek gelir esnekliklerinin ekonominin
ithalata bagliliginin bir gostergesi oldugunu saptamis ve s6z konusu durumun
yiiksek biliyiime hizlarinda cari islemler dengesinde bozulmalara yol acacagini
belirtmistir.

1984:1-2004:3 donemi i¢in cari islemler dengesi, ekonomik biiyiime ve
reel doviz kuru arasindaki uzun dénemli iligkiyi Pesaran (2001) sinir (bounds)
testi kullanarak inceleyen Kasman ve digerleri (2005), cari acik, reel doviz kuru
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ve ekonomik biiyiime arasinda sabit bir iliski bulundugu, asir1 degerli Tiirk
Lirasinin cari agik tizerindeki etkisinin ekonomik biiylimeye oranla daha siddetli
oldugunu belirlemislerdir.

Cari islemler agiginin temel belirleyicilerini 1980-2005 ve 1987:4-
2005:4 donemleri i¢in inceleyen Erkilig (2006), EKK ve VAR yontemlerini
kullandig1 caligmasinda iicer aylik verilerde biiylime oranindan cari islemler
acigmma dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmistir. Arastirmact
biiylimenin biiyiikk oranda ithalata bagimli olmasinin etkisiyle goreli olarak
yiksek biiylime oranlarinin artan oranda cari agik veren donemlerde
gergeklestigini belirterek, ekonomik biiylimenin cari agigi artirict etkisine
dikkatleri ¢ekmistir. Son olarak Erkilig (2006) cari islemler agig1 ile yabanci
iilke biliyiime oranlar1 arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliskinin olmadigini
saptamistir.

IV. Veri Seti ve Tamimlayic1 istatistikler

Bu ¢alismada cari islemler dengesi-biiylime iliskisini belirlemek igin
cari iglemler dengesinin gayri safi yurti¢i hasilaya oran1i (CD) ve ekonomik
biiylime oran1 (BO) olmak {iizere iki degisken kullanilmistir. Calismanin temel
amaci, biiylime ile cari islemler dengesi arasindaki iliskiyi Granger nedensellik
testi ve VAR modeli yardimiyla incelemektir. Veri seti 1991:4-2005:4 dénemini
kapsayan iicer aylik verilerden olusmaktadir. S6z konusu veriler Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)’nden
temin edilmistir.

Calismada kullanilan degiskenlere ait temel istatistiki gostergeler
incelenip Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2: Serilere Ait Temel Istatistikler (1991:4-2005:4, %)

Seriler Gozlem Ortalama Standart Minimum | Maksimum
Sayist Sapma
CD 57 -1,946 3,582 (2'0863%)1) (135940((2)4)
BO 57 0,159 2,648 (2_07(’)453QO] ) (1 2504653)
V. Yontem

A. Birim K6k (Duraganlik) Testi

Ekonometrik analizlerde degiskenler arasinda var olan iligkilerin tespit
edilebilmesi i¢in serilerin birim kok i¢ermemesi yani duragan olmasi
gerekmektedir. Duraganlik bir zaman serisinin ortalamasinin, varyansinin ve
ortak varyansinin zamana gore degismemesi hep aymi degerde olmasi
durumudur. Ortalamasi ile varyansi zaman iginde degismeyen ve iki donem
arasindaki ortak varyansi, bu ortak varyansin hesaplandigi déneme degil de,
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yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagli olan olasilikli bir siire¢ igin
duraganliktan s6z etmektedir (Gujarati, 2001).

Bir zaman serisinin birim kok icerip icermedigini tespit etmek igin
kullanilan yontemlerden en yaygin olani, Dickey-Fuller (1979-1981) tarafindan
gelistirilen Dickey-Fuller birim kok testidir. Bu calismada serilerin
duraganliklariin belirlenmesinde kullanilan Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
testi igin gelistirilmis regresyon denklemleri agsagidaki gibidir:

k
AY, =a,Y,, +ZﬂiAYt—i e, e
i=1
k
AY, =a,+a)Y,  + ZﬁiAYt—i +é, )
i=1
k
AY, =a, +a,trend +aY, | + Z,BI.AYH. +¢, 3)

i=1

Yukaridaki denklemlerde Y, duraganlik testinin uygulandig1 degiskeni,
A fark islemcisini, a, sabit terimi, o ve 3 katsayilari, g hata terimini ve i= 1, 2,
3, ... , k ise degiskenler arasindaki otokorelasyon sorununu engelleyen
optimal gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Calismada, otokorelasyon
sorununun giderilmesi i¢in denklemlerin sag tarafina eklenecek gecikme
uzunluklari, Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ile belirlenmistir.

Serilerin duraganlhigini tespit etmek amaciyla kullanilan diger bir
yontem ise Phillips-Perron (PP) duraganlik testidir. PP testi literatiirde,
alternatif bir birim kok testi olmaktan daha c¢ok, Dickey-Fuller testinin
tamamlayicis1 olarak kabul edilmektedir. Dickey-Fuller duraganlik testi,
denklemlerdeki hata terimlerinin istatistiksel olarak bagimsiz ve sabit varyansa
sahip oldugunu varsaymaktadir. Ayrica, Dickey-Fuller testine gore, hata
terimleri arasinda otokorelasyon s6z konusu degildir. Phillips-Perron, Dickey-
Fuller testinin hata terimleri ile ilgili varsayimlarma iliskin, daha esnek
varsayimlara sahip genigletilmis bir Dickey-Fuller siireci gelistirmislerdir
(Enders, 1995: 237). PP testi i¢in gelistirilmis regresyon denklemleri asagidaki
gibidir:

Y=a,+ Y +¢, 4)
Yy=ay+ Y +5,t-T/2)+¢, (5)

(4) ve (5) numarali denklemlerde T gozlem sayisini, g hata terimlerinin
dagilimimi, Y, duraganlik testinin uygulandig1 degiskeni, o ve B katsayilar ve t
trend degiskenini gostermektedir. Dickey-Fuller testindeki bagimsizlik ve
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homojenlik varsayimlarina PP testinde yer verilmemis bunun yerine hata
terimlerinin zayif bagimlilig1 ve heterojen dagilimli olduklar1 kabul edilmigtir
(Enders, 1995: 237). PP testinde otokorelasyon sorununu gidermek igin ADF
testinin aksine regresyon denkleminin sag tarafina bagimli degisken gecikmesi
koymak yerine, regresyon c¢oziimlemesi sonucu elde edilen t istatistik
degerlerinin Newey-West tahmincisi ile diizeltilmesi yoluna bagvurulur.

B. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi, herhangi iki degisken arasinda bir nedensellik
olup olmadigi, eger nedensellik var ise bu nedenselligin yoniiniin ne oldugunun
belirlenmesi i¢in kullanilan bir nedensellik sinamasidir. Granger nedensellik
testinde serilerin duragan olmasi1 gerekmekte, ancak seriler icin ayni seviyede
duragan olma kosulu aranmamaktadir. X ve Y gibi iki degisken arasinda
nedensellik iligkisini arastiran Granger nedensellik testine ait regresyon
denklemleri asagidaki gibidir:

AX, :ao"'z:BiAXz—i"'Z?/iAYz—i""gz (6)
i=1 i=1
P q

AY, =9, + Y S,AY,_ +D ¢,AX,_ +v, (7
j=1 j=1

Yukaridaki denklemlerde; B, vi, 8; ve ¢; katsayilari, m, n, p ve q optimal
gecikme uzunluklarini, € ve v hata terimlerini, X ve Y nedensellik iligkileri
aragtirilan zaman serilerini ve A fark alma operatdriinii gdstermektedir.

C. Vektor Otoregresyon (VAR) Yontemi

Vektor Otoregresyon (VAR) Yontemi, Granger nedensellik testinin
Sims (1980) tarafindan gelistirilmis halidir. VAR modeline gore, bagimli
degiskenin cari degeri, kendisinin ve diger agiklayici degiskenin gecikmeli
degerleri ile birlikte, model disindaki faktorlerin neden oldugu soklarin
etkilerini temsil eden tesadiifi hata terimlerine baglhidir. VAR yontemi,
modeldeki biitiin degiskenlerin igsel oldugunu ve her bir igsel degiskenin
modeldeki tiim igsel degiskenlerin gecikmeli degerlerinin bir fonksiyonu kabul
etmesi ile yapisal modellerden ayrilmaktadir. N tane degiskeni iceren bir VAR
modelinin matematiksel ifadesi asagidaki gibi gosterilebilir (Enders, 1995:
312):
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X1y A A, (L) A,(L) ... A,(L) || X €y
Xor | _ A, L Ay (L) A,(L) .. Ay, (L) || Xy N €y )
xnt AnO Anl (L) AnZ (L) Ann (L) Xnt—l ent

Yukaridaki ifadede, Ajg,.....,Ay sabit terimleri, Aij,.....,A,, tahmin
edilecek katsayilari, L gecikme uzunluklar ve €y,....,&, ortalamasi, varyansi ve
ortak varyansi sabit olan duragan hata terimlerini temsil etmektedir.

VAR modelinde hangi degiskenlere yer verileceginin belirlenmesi
kadar, degiskenlerin gecikme uzunluklarinin belirlenmesi de Onemlidir. Bu
konuda uygulanabilecek yontemlerden biri, her bir denklemdeki her bir
degisken icin farkli gecikme uzunlugunun kullanilmasidir. Bununla birlikte,
modeldeki simetrinin korunmasi ve bu sekilde, EKK tahmincisinin etkin olarak
kullanilabilmesi bakimindan genel kabul géren uygulama, biitiin denklemlerde
ayni gecikme uzunlugunun kullanilmasidir. VAR modelinde gecikme
uzunluklarinin uzunlugu serbestlik derecesinde hizli bir azalmaya neden
olmaktadir. Eger gecikme uzunlugu p ise, n denklemin her biri sabit terim
haricinde “nxp” kadar katsay1 igerecektir. Eger p ¢ok kiiciik ise, model bir
spesifikasyon hatasi icerecek; eger p cok biiylik ise, serbestlik derecesinde
oldukea yliksek diizeyde bir azalma gergeklesecektir (Enders, 1995: 313).

Bu c¢alismada, cari denge-biiylime iliskisinin belirlenmesinde
olusturulan var modeli asagidaki gibidir:

{CD } _ {Aw } . {Au (L) 4, (L)MCD } . FCD } ©
BO Ay A4, (L) A, (L)]BO € po
VI. Ampirik Bulgular
ADF ve PP birim kok testleri her iki degiskenin seviyesinde duragan
oldugunu gostermektedir (Tablo 3). Bu sonug seviyelerinde duragan olan
serilerle yapilacak olan analizlerin gercekei bilgiler ortaya koyacagini

gostermektedir.
Tablo 3: Birim Kok Testi

Trendli Trendsiz Trendli Trendsiz
Degiskenler ADF ADF PP PP
CD -3,72(4)° -3,12(4) -4,65(3)" -4,26(2)
BO -2,9009) -2,72(9)° -11,63(12)* | -10,64(12)

a, b ve ¢ sirasiyla % 1, % 5 ve % 10°da anlamlidir. Parantez igindeki degerler
optimal gecikme uzunluklaridir.
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Granger nedensellik testinden elde edilen sonuglara gore, ekonomik
biliyiime orani ile cari islemler dengesi arasinda biiylime oranindan cari islemler
dengesine dogru tek yonlii ve negatif bir nedensellik vardir ve biliylime orani,
cari islemler dengesinin Granger nedenidir. Bu sonug, biiylime oranindaki bir
artisin cari iglemler dengesinde bozulmalara neden oldugunun gostergesidir.
Nedensellik testinden elde edilen bir diger sonug ise cari iglemler dengesinden
biiyiime oranina dogru bir nedensellik iliskisine rastlanmadigi, dolayisiyla cari
islemler dengesinin ekonomik biiylime oraninin Granger nedeni olmadigidir
(Tablo 4).

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi

Nedensellik | LAGcep | LAGgo Frest Karar Isareti
BO—CD 5 3 F(3,43)=6,70° Red -
CD—BO 2 1 F(1,51)=1,77 | Reddedilemez -

a %1 ’de anlamhidir.

(9) nolu denklemde olusturulan VAR modelinde optimal gecikme uzunlugu
AIC bilgi kriterine gore 3 olarak bulunmustur. Daha sonra VAR modeli tahmin
edilmis ve CD’ye ait varyans ayristirmalari tablo ve sekil halinde asagida
sunulmustur.

Tablo 5: BO ’nun Varyans Ayristirmasi (%)

DONEM CD BO
1 0.00 100.00
2 7.22 92.78
3 5.80 94.20
4 18.29 81.71
5 16.48 83.52
6 20.61 79.39
7 18.54 81.46
8 21.58 78.42




130 Osman Murat TELATAR, Harun TERZI

100% -
80% A
60% -
40% A

20% -

0% -

OCD EBBO

Sekil 4: BO ’nun Varyans Ayristirmasi (%)

Tablo 5 ve Sekil 4’de sunulan varyans ayrigtirmasina gore; birinci
dénemde BO’da meydana gelen soklarin biiylik ve 6nemli bir kismi kendisi
tarafindan agiklanmaktadir. BO’nun bu yiiksek aciklayicilik giicii ilerleyen
donemlerde azalsa da Onemini biiylik Ol¢lide korumaktadir. Sekizinci donem
sonunda bilylime oraninda meydana gelen bir birimlik sokun, yaklasik %22’si
cari islemler dengesi tarafindan aciklanirken %78’1 kendisi tarafindan
aciklanmaktadr. Iki yillik déneme bakildiginda, BO’da meydana gelen soklarin
onemli bir kismi yine kendisi tarafindan agiklanmaktadir.

Tablo 6: CD 'nin Varyans Ayristirmasi (%)

DONEM CD BO
1 98.94 1.06
2 80.88 19.12
3 73.33 26.67
4 70.81 29.19
5 70.82 29.18
6 70.78 29.22
7 70.15 29.85
8 70.14 29.86
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Sekil 5: CD ’nin Varyans Ayristirmasi (%)

Tablo 6 ve Sekil 5’de verilen varyans ayristirmasina gore; birinci
dénemde CD’de meydana gelen soklarin biiylik ve 6nemli bir kismi kendisi
tarafindan agiklanmaktadir. BO’nun agiklayicilik giicii ise ilerleyen donemlerde
artmaya baslamaktadir. Sekizinci donem sonunda cari islemler dengesindeki bir
birimlik sokun yaklasik %30’u biliylime oranmi tarafindan agiklanirken %701
kendisi tarafindan agiklanmaktadir. Iki yillik doneme bakildiginda, CD’de
meydana gelen gsoklarin Onemli bir kismu yine kendisi tarafindan
aciklanmaktadir.

Calismada, modeldeki degiskenlerin nedensellik iligkilerini belirlemek
ve Granger nedensellik testi sonuglarinin tutarliligini gérebilmek i¢in etki-tepki
fonksiyonlar ile analiz yapilmistir. VAR modelinden etki-tepki fonksiyonlarini
elde edebilmek icin her degiskenin en kiigiik AIC degeri bulunmus ve
fonksiyonlarin tahmini en uygun gecikmeli deger ile yapilmustir.
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Sekil 6: CD ve BO Serilerinin Etki-Tepki Fonksiyonlart

Cari dengedeki (CD) bir standart hatalik sok karsisinda yurtici biiylime
orant (BO) bir ¢eyrek donem istatistiki olarak anlamsiz ve negatif tepki
vermektedir. BO’nun vermis oldugu tepki ozellikle 2. c¢eyrekten itibaren
artmakta, 4. ceyrekten sonra ise azalmaktadir. Sekil 6’da cari dengedeki sok
karsisinda biiylimenin vermis oldugu tepkinin 4 donem siirdiigii ve bu tepkinin,
isaret olarak negatif ve anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug, Granger
nedensellik testinin sonuglartyla da tutarlidir.

VI. Sonu¢ ve Degerlendirme

Tiirkiye’de son donemde ekonomik biiyiime orani artarken cari iglemler
hesabinin biiylik ¢apl agiklar vermesi, ekonomik biiyiime-cari denge iliskisinin
tartigilmasina yol agmistir. Tartigmanin iginde yer alan iktisat¢ilardan bazilari
ekonomik bilylime ile cari iglemler dengesi arasinda gii¢lii ve ters yonlii, bazilar
ise, ters yonli fakat zayif bir iliski oldugunu ileri stirmektedirler. Bu ¢alismada,
cari iglemler dengesi ile ekonomik biiylime arasindaki kisa donemli iligki
1991:4-2005:4 donemini kapsayan iicer aylik verilerle Tiirkiye ekonomisi igin
test edilmistir. Degiskenlere uygulanan ADF ve PP birim kok testleri sonuglari,
her iki degiskeninde seviyesinde duragan oldugunu gdstermistir. Yapilan
Granger nedensellik testinde, biiylime oranindan cari islemler dengesine dogru
ters yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iligkisi bulunmustur.
Buna gore biiylime orani, cari islemler dengesinin Granger nedenidir ve biiyiime
oranindaki bir artig cari islemler dengesinde bozulmalara yol agmaktadir.
Nedensellik testinden elde edilen diger bir sonug ise cari islemler dengesinden
biiyiime oranina dogru bir nedensellik iliskisine rastlanmadigi, dolayisiyla cari
islemler dengesinin ekonomik biiylime oraninin Granger nedeni olmadigidir.
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Caligmada, degiskenlerin nedensellik iligkilerini belirlemek ve Granger
nedensellik testi sonuglarmin tutarliligini  gorebilmek icin  etki-tepki
fonksiyonlar1 analizi yapilmistir. Etki-tepki analizine gore, yurtici biiylime
oranindaki bir standart hatalik sok karsisinda cari denge aninda tepki
gostermektedir. Bu tepki yaklagik dort donem siirerken, isaret olarak negatif ve
istatistiki olarak anlamlidir. Elde edilen bu sonug, Granger nedensellik testi
sonuglariyla da tutarlilik gostermektedir.

Calisma sonuglari, literatiirdeki c¢aligmalar ile ekonomik c¢evrelerde
sikca dile getirilen Tiirkiye ekonomisinin cari agiga dayali biiyiidiigii goriisiinii
destekler niteliktedir. Biiylime orani ve cari islemler dengesi arasinda beklendigi
gibi ters yonli iliski bulunmaktadir; bliylime oranindaki artislar cari islemler
dengesini olumsuz yonde etkileyerek cari agigin artmasina yol agmaktadir.

Gelismekte olan filkelerin ¢ogu, iiretimlerinde ithal girdiyi yiiksek
oranda kullandiklarindan bagka bir deyisle ithalata dayali bilyiidiiklerinden cari
islemler dengesinde ciddi bozulmalar ile karsi karsiya kalmaktadirlar. Soz
konusu bu durum Tiirkiye ekonomisi i¢in de gegerlidir. Yiiksek biiylime
oranlarmin cari agik rakaminin ¢ok fazla oldugu donemlerde, diisiik biiyiime
oranlarmin ise genellikle cari fazla verildigi kriz donemlerinde ortaya ¢ikmast
bunun agik bir gostergesidir. Tiirkiye’deki ithal girdiye dayali bu iiretim
yapisinin kisa vadede degistirilmesi olduk¢a giictiir. Dolayisiyla Tiirkiye
ekonomisinin oniimiizdeki dénemlerde son yillarda oldugu gibi yiiksek oranl
biiylime rakamlar1 elde etmesi yine yiiksek oranli cari agik vermesi 6n kosuluna
bagl olacaktir.

Tiirkiye’nin iiretim yapisinda ithal girdi ¢ok biiyiik ve belirleyici rol
oynamaktadir. Ithalatin yapisina bakildiginda yaklagik %70’lik kismini ara mali
ithalatt olusturmaktadir. Bu yiizden ithalat hacmindeki artisin kaynagi,
ekonomik bilyiime ile baglantili olan girdi talebindeki artiglardir. fhracatin
ithalat1 karsilama oranindaki siirekli azalisa asir1 degerli kurlar eklendiginde dis
ticaret dengesinde meydana gelen kotiilesmeler kaginilmaz olmaktadir. Bu
noktada cari islemler dengesindeki bozulmanin Onlenmesi igin ithal girdiye
dayal1 tiretim yapisinin degistirilmesi hayati dnem tasimaktadir. Kisa donemde
bu yapinin degistirilmesi zor goziikkmesine karsin, uzun donemde ara mali
iireten yerli endiistrilere verilecek desteklerle s6z konusu yapi1 degistirilebilir.
Bu durum hem ekonomik bilyliimede ithalata bagimliligin azalmasina, hem de
istihdam hacminin artmasiyla birlikte issizlik oraninin diismesine yol acacaktir.
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