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TURKIYE'NIN CARI iSLEMLER DENGESI VE
YURT DISI i$Gi TRANSFERLER| UZERINE BIR UYGULAMA:
ZAMAN SERILERi YAKLASIMI 1970-1995

Ars. Gér. Murat KARAOZ*

OZET

Bu ¢aligma iki bolimden olusmaktadir. Birinci béliimde Tiirkiye igin 1950-1995 yillar
arasindaki cari sistemler agiginin nedenlerini 6zet olarak incelenmektedir. Veriler bu agigin borg édemeleri
ve ticaret dengesi ile iligkili oldugunu gdstermektedir. lkinci bélim 1971-1995 dénemi igin enflasyon ve yurt
disindaki is¢i déviz transferleri iligkisini tahmin etmektedir.

This article includes two parts. Part | briefly examines the causes of current account deficit for
Turkey between 1950-1995. Data shows that the causes of current account balance are debt payments
and consistent and non-degreasing trade balance. Part Il estimates the refationship between inflation and
size of the worker's remittances for 1971-1995 time period.

Dig Ticaret Dengesi, Zaman Serileri Yaklagimi, Enflasyon-Yurtdigt is¢i Déviz Transferleri.

GIRIS

Bu calismanin birinci  béliminde 1950-1995 ddneminde Tirkiye'nin,
dinyanin geriye kalan kismiyla olan dig ticaretinin en genis 6lctiti olan, cari islemler
dengesi incelenmis ve cari islemlere yillar boyunca neden olan etkenler ile bu agiklari
gideren dengeleyiciler ortaya konmustur. Ikinci bélimde ise cari agigi gidericilerden
olan ig¢i déviz transferlerinin enflasyonla etkilesimi ¢alismasi 1970-1995 verileri ile
ekonometrik olarak incelenmistir.

1. CARI ISLEMLER DENGESI
1.1. Cari iglemler Dengesinin Belirleyicileri

Cari islemler dengesi bir Ulkenin en genis dig ddemeler élgitldir. Dort ana
baglik altinda siniflandirilir." Birinci ana kisim dig ticaret dengesidir ve genel olarak
ulkenin mal ihracat ve ithalat rakamlarini gésterir. Dis ticaret acigi ithal edilen mal
miktari ihrag edilen mal miktarini agtigi zaman olusur. ikinci ana baslik diger mal ve
hizmetler dengesidir. Yabancilara verilen hizmetler ile onlardan alinan ayni tir
hizmetlerin farki bu denge kalemini verir. Turizm ve seyahat, gemi acenteligi
hizmetleri ile benzerleri bu sinifi olugur. Ugiincii ana kismi yurt disina yapilan faiz
ddemeleri ile ve yurt disindan elde edilen faiz gelirlerinin meydana getirdigi net deger
olusturur. Sonuncu ana denge kalemi ise karsiliksiz yurtdigindan yapilan para trans-
ferleridir. Bu kalemler igerisinde Ttirkiye i¢in en énemli olani yurtdigindan Tirk
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vatandaslarinin génderdigi dévizlerdir. Cari islemler agiginin olmasi o miktar kadar dis
dlnyaya borglanmamiz gerektigi anlamina gelir. Agik miktari resmi ve ézel sektér dis
borglanmalari ile ilgili yil igin dengelenir.

Cari islemler agigini su sekilde modelleyebiliriz.2 Bir ekonomide &zel
yatinmlar ve kamu agiklarinin toplami gerekli olan fon miktarini belirler. Ulkede
gereken fon miktari varolana esit olmayabilir. Bu durum yurt disi kaynaklarinin
kullanimini ve kredi alinmasini glindeme getirir. Formel bir sekle getirdigimizde, bir
ulkede t d6neminde:

Kullanicilar = Kaynaklar

Yt+ KAt = Tet NSGe. )]
Denklemde: Y=0zel yatirimlar, KA=Kamu agig,

T=0zel tasarruflar, NSG=Net sermaye girisini gdstermektedirler.

Sayet yerli kaynaklar yerli kullanimlari karsilayamayacak kadar az olursa,
bu durumda dis borglanma yoluna gidilir. (1) numarali denklemi yeniden diizenlersek,
yillk yurt disi kaynak ihtiyact:

NSGt = Ye+ KAc- Te 2)

seklinde yazilabilir. Dahasi t yilindaki net sermeye girisi (NGS) o yilki cari hesap
acigina (CA) denkir.

NSG=CA=Yi+KA-Ti (3)

Ozel yatirm harcamalarin  ve kamu agiklarinin yiiksek, ve tasarruf egiliminin diisik
oldugu bir ilkede (2) ve (3) numarali denklemler gdzle gdrtilir blyuklikte degerler
alirlar.

1.2. Cari Iglemler Dengesi: 1950-1995

Tablo 1, 1950-1995 yillari arasinda olugan cari agik miktarlarini milyon dolar
olarak gostermektedir. 1950'lilerden 1970'e kadar agik miktari sabitken, 1970’1 yillarin
basinda dis ticaret agidi hizla artmig, ancak arzu edilen miktarda sermaye girisi
olmamig ve ddvize ydnelik taleple TL asir derecede degerlenmistir.

Bu nedenle 1970 yili ortalarinda Tirk Lirasi devalle edilmigtir.
Devaliiasyonu sonucunda ihracat ve isgi dovizleri artmis ve 1974 yilinda cari islemler
fazlasi verilmistir3 1974 yilindan itibaren petrol krizinin etkilerini hissettirmeye
baslamasiyla birlikte cari agik yaklasik sekiz kat geniglemistir.

Tablo 3'te goriilecedi gibi 1950-1974 yillari arasinda ortalama cari agik
139.68 milyon dolar iken 1975-95 doneminde ortalama agik miktari 1.399 milyar
dolara ytikselmistir.

2 Paul R. KRUGMAN, Maurice OBSFELD, International Economics Theory and Policy, Fourth
Edition, Addison Wesley, New York, 1997, s. 312-313.
3 Ridvan KARLUK,, Tiirkiye Ekonomisi, Beta Yayinlar, Istanbul, 1996, s. 432.



Tablo 1: Cari Agik: 1950-1995 Dénemi, Milyon $

Kaynak: Bu tablodaki veriler. Ekonomik ve Sosyal Gostergeler
(1950-1995), Devlet Planlama Tegkilati, Ankara: 1996, s. 27-44 ve Iktisadi Gostergeler (1923- 1995),
Devlet Istatistik Enstitiisti, Ankara: 1996, s. 409-445'den derlenmistir.

Tablo 2: Cari Agiklarin Gayri Safi Milli Hasilaya Orani
Kaynak: DPT, 5.27-44 ve DIE, s. 409-445.

Tablo 2'den anlasilacagi gibi agiklarin gayri safi milli hasilaya orani 1950-
1974 déneminde % 1.64 olmus, 1975-1995 déneminde agik miktarinda blylime
olmasina karsin, gayri safi milli hasiladaki denk biyiimeler sonucunda bu oranda
hemen hig artis olmamistir. Hatta 1985'li yillarla beraber cari agik miktar toparlanma
ve kigiilme siirecine girmistir. 1970'li yillarda petrol krizinin etkileri ile beraber
Tirkiye'nin dis ticaret agiginda énemli miktarda artiglar gézlenmistir. Bu nedenle alt
zaman dilimi olan 1975-80 doneminde agiklarin Gayri Safi Milli Hasilaya orani %
3.39 olarak gergeklesmistir. Bu rakam bu alt dénemi de igeren 1975-1995 arasi agik-
larin gayri safi milli hasilaya orani olan % 1.7'nin ¢ok iizerindedir. Bu dénemde petrol
krizinin etkileri agikga kendini hissettirmistir. Agiklarin GSMH’ye orani 1980'li yillarla
beraber yerini gok dlstik rakamlara birakmistir.

Tablo 3: Cari Hesap Dagilimi: Ortalamalar; 1950-1974 ve 1975-1995 (Milyon $)

1950-1975 1976-1995
Cari Hesap -139.68 -1398.57
Dis Ticaret Dengesi -307.24 -4841.15
Diger Mal ve Hizmetler Dengesi 185.6 77748
Karsiliksiz Transferler 350.24 2169.76

Kaynak: DPT, 5.27-44 ve DIE, s. 409-445.
1.3. Cari Agiklar Nedenleri ve Gidericileri
1.3.1. Nedenleri

Trkiye'deki kamu agiklari ve net dis ticaretin blyUklugt cari agiklarin ana
nedenleridir. 1975-1995 déneminde i¢ tasarruflarin kamu agiklarina orani ortalama
olarak % 50.8'dir. Benzer sekilde 6zel yatinmlarin ézel tasarruflara orani ise yine
1975-1995 ddéneminde % 70.6 olmustur. Buda (3) numarali denklemden de
anlagilacadi gibi dis diinyadan tlkeye sermaye girigini artiric etki yapmigtir. Gegmis



yillarda kullanilan dis kredilerin, 1980li yillardan itibaren énemli boyutlara ulagmasi ve
ilk defa 1979 yilinda 1 milyar dolar sinirini agsmasi, cari denge (izerinde olumsuz etki
yaratmistir.4 Bu da kamu aciklarini etkileyen dnemli bir kalem olmustur. Ikinci agik
nedeni ise ithalatin ihracati kargilama oranidir. Bu oran 1975-1995 déneminde % 57.9
olarak gergeklesmistir.

1.3.2. Gidericileri

Cari iglemler agigini giderici kalemler agigin kapatiimasinda ok énemli rol
oynamaktadir. Yillar boyunca artarak devam eden yurt diginda calisanlarin yaptigi
transferler ve 1980 sonrasi 6nemi giderek artan Turizm gelirfleri ve yurt dis
tasimacilik, muteahhitlik hizmetleri bu kalemlerin en baginda yer almaktadir. Ayrica
1982 yilindan buyana biiyimeye devam eden faiz gelirleri de son yillarda énemli bir
gelir kalemi olarak gidericiler igerisinde yerini almaya baglamistir.> Giderici kalemler
sayesinde 1975-1995 déneminde Turkiye'nin cari iglemler sorunu hemen hemen
ortadan kalkmaktadir.

2. KARSILIKSIZ iSGi TRANSFERLERININ CARI AGIK VE ENFLASYONUN
FINANSMANINA KATKISI

2.1. Yillar Boyunca Isgi Transferleri ve Enflasyonun Finansmanina Katkisi

Yukarida da belirttigimiz gibi yurt disinda galisanlarin yapti§i transferler
ilkemizin en glivenilir cari agik gidericilerindendir ve en eski olanidir. Bu kalem, 1970
yiindan baslayarak hizli bir artis gdstermis ve Agustos 1970 devaliiasyonundan
sonra 1 milyar dolar sinirini agmistir. 1980-1988 déneminde ortalama 2 milyar dolarlik
isci dovizi ilkeye girmistir. 1989-1995 yillarinda resmi girigler ortalama 3 milyar dolar
olmustur. Aslinda serbest piyasalarda dikkate alindiinda bu miktar ¢ok daha
fazladir.6

Tirk vatandaslarinin (lkeye parasal transferlerinin akrabalik iligkileri,
yatirim, tasarruf gibi nedenleri vardir. Yurtdigindaki ¢alisan niifusun zaman igerisinde
artmasinin da etkisini ihmal etmemek gerekir. Hi¢ sliphesiz yatirim araglarinda olan
cesitliligin zamanla artmasi her yatirmciyr oldugu gibi yurtdisindaki isgilerin
tasarruflarini degerlendirmede de Tiirkiye'nin cazibesini artirmistir. Ozellikle 1980l
yillarda baslayip giiniimiize kadar gelen finansal reformlar isgi transferlerinin dniini
iyice agmistir. Ornegin isci transferlerinin 1990’ yillarda 3 milyar dolar sinirini
asmasinda, Merkez Bankasinin altin piyasasini faaliyete gegirmesi ve altin satislarina
baslamasinin blyik payi vardir.”

Bunlarin yani sira, Tablo 4 bu konuda ilging bir iliskiyi ortaya koymaktadir.
Tablo, isgilerin parasal transferleri ile enflasyonun bir dénem gecikmeli degeri
arasinda dogrusal bir iliski oldugunu gdstermektedir. S6yle ki; enflasyonun artis
gbsterdigi yillar boyunca isgi transferleri agik bir artig trendine girmis, ya da benzer
sekilde, enflasyonun diislis gosterdigi yillar boyunca da isgi transferleri bir disis
trendine girmistir. Buradan, enflasyonist etki ile gelirlerinde dislgler olan fertlerin,
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parasal taleplerinde meydana gelen artislarin giderilmesinde yurtdigindan akrabalari
tarafindan génderilen ddvizlerin roli oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Bu da enflasyonun
dolayl olarak yurt disindan karsiliksiz para transferlerini artirici etki yaptigini ortaya
¢lkarmaktadir.

Tablo 4: Yillar Boyunca Isgi Transferleri ve Enflasyon arasinda lliki
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YILLAR [ o isci transferleri

—e— gecikmeli enflasyon %

Kaynak: DPT, 5.27-44 ve DIE, s. 305-373.
2.2. Model ve Tahmini

Fiyatlar genel seviyesiyle enflasyon arasindaki bu iligkiyi istatistiki olarak test
edebiliriz. Enflasyonun artiginin is¢i doviz transferlerine olan etkisinin tahminini (4)
numarali denklem ifade etmektedir.

iT = F(Ew,b) 4)

Denklem tahminleri bize fiyatlar genel seviyesinin bir yil énceki artiglarinin
isci doviz girisini yil iginde ne kadar etkiledigini verecektir. Isgi dévizi giriginin diger
nedenlerinin etkilerini arindirmak amaciyla bir t zaman degiskeni de denkleme
eklenmistir. Ayrica sabit terimde denklemden diglanan degiskenlerin etkilerini
icerecektir. Bunun denklemde diglanan degdisken sorununa neden olacadi agiktir.
Dolayisiyla bu galismada is¢i dévizlerini etkileyen diger etkenlerin tahmini Uzerinde
durulmamis, sadece etkileri t degiskeniyle elimine edilmekle yetinilmistir. Bunun
degisik nedenleri vardir. Omegin yatinmlarin cazip hale gelmesi reel faiz orani
degiskeni ile operasyonel hale getirilebilir, ve bunun isgi ddviz transferlerine etkisi
denklemde tahmin edilebilirdi. Ancak enflasyon haddi ile reel faiz haddi arasindaki
iliski denklemde ¢oklu bagdinti sorunu olusturacagindan disarida tutulmasi tercih
edildi. Daha sonra yapilabilecek galismalarda bu konular izerine de egilinebilir.

Tablo 5: 1970-1995 Zaman Aralidi i¢in Regresyon Sonuglari

Katsayilar

8 Damodar N. GUJARATI, Basic Econometrics, Third Edition, McGrawhill Inc., New York, 1995,
s. 240.



Degiskenler 1 2 3
Enflasyon (t-1) 19.492 22.303 34.89
(8.415) (t:2.32) (6.03) (£:3.698) (8.85)(t:3.94)
Zaman (t) 5129 e 116.303
(32.405) (t:1.58) (62.448) (1:1.86)
Kukla (1982-1995) - 955.1 21555
(337.373) (t:2.83) (719.58) (t:2.99)
Sabit 2191.27 2249.23 2529.793
(383.87) (t: 5.71) (308.92) (t:7.28) (329.38) (:7.68)
R 0.72 070 0.81
R2 0.51 0.60 0.66
F 11.68 16.78 13.60

Ayrica Tirkiye'de 1982 yili ile baslayan yapisal degisikliklerin etkisini de
izleyebilmek amaciyla (4) numarali denkleme 1980 sonrasi igin sabit kukla degiskeni
ekleyerek tahmin edildi. Tablo 5 1970-1995 dénemi igin G¢ ayri sekilde yapilan EKK
tahmin sonuglarini  sunmaktadir. Denklem tahminleri beklenen katsayr tahmin
sonuglarini vermis ve t testleri % 90 veya % 95 diizeyinde anlamli gikmigtir. Ornegin
kukla degisken diglandigi 2 numarali denklem tahminini ele aldiimizda, enflasyon
katsayisi tahmini, enflasyonda % 10’luk bir degisme oldugunda isgi doviz transfer-
lerinde yillar boyunca ortalama 220 milyon markiik artis meydana geldigini
énermektedir. Diger degiskenlerde benzer sekilde yorumlanabilir.

2.3. Birim Kok Testi

Genis anlamda, bir stokastik siirecin ortalama, varyansi ve kovaryansi
zaman igerisinde sabitse bdyle serilere duragan (stationary) seri denir.? Zaman serileri
analizlerinde Ustl 6rtiik olarak kullanilan verilerin duragan oldugu varsayilir. Ancak
zaman serileri pratikte ise gogu kez duragan degildir (non-stationary).1® Bir degisken
eger duradan degilse, bu degiskenin ortalama ve varyansinin zaman boyunca sabit
olmamas! anlamina gelmekte ve bu tir degiskenler kullanilarak yapilan tahminler
guvenli olmamaktadir.!!

Tablo 6: Degiskenler igin Birim Kok Testi

Degigkenler Dickey-Fuller F istatistigi'?
Isci Transferleri 5.01
Enflasyon 4.51

Yaptigimiz tahminlerin giivenilir olup olmadigini élgmek igin enflasyon ve
iscitransferleri zaman serilerinin givenilirligini 8lgmemiz anlamli olacaktir. Olgiim icin
Birim Kok Test uygulamasini iggi transfer gelirleri ve enflasyon degiskenleri igin ayri
ayri yapariz. Yapilan test sonuglar Tablo 6'da 6zetlenmistir. Tablo 6'deki hesaplanan

9 GUJARATI,s. 713.

10 Vincent SU, Economic Fluctiations and Macro Economic Forcasting, HarperCollins Publishers,
New York, 1995, s. 475.

11 Taner BERKSQY, Burak SALTOGLU, Tiirkiye Ekonomisinde Sermaye Hareketleri, Istanbul Ticaret
Odas!, Yayin No. 1998-58, Istanbul, 1998, s. 100-103.

12 Dickey-Fuller F kritik tablo degerleri normal F tablo kritik degerlerinden faklidir. Dogru F kritik degeri
icin standart F tablo dederleri yerine Dickey-Fuller F tablo de§erlerine bakilmalidir.



Dickey-Fuller F istatistikleri her iki durumda da, oc = 0.05'de, Dickey-Fuller F tablo'3
kritik degerlerinden kiigiiktiir. Bu da ilgili degiskenlerin duragan olmadigini gstermek-
tedir.

Duragan olmama sorununun denklem tahminini etkileyip etkilemedigini
kointegrasyon analizi yaparak inceleyebiliriz. Clinkii tek baslarina duragan olmayan
seriler bir araya geldiginde duradan seriler olusturabilirler.’* Kointegrasyon analizi t
istatistigi -2.49 ¢ikmistir, ve bu deder %5 anlamlilik diizeyinde -1.94 kritik degerinden
baylktir. Dolayisiyla degiskenler birlikte duradandirlar ve elde edilen tahmin
sonuglari giivenilirdir.

SONUG

Ttrkiye'de cari islemler dengesi agik yaratan kalemleri dis ticaret agigi ve
dis borg 6demeleridir. Cari agiklarin kapatiimasinda turizm ve is¢i dévizlerinin biyik
énemi vardir. Isi déviz transferlerindeki artis diger etkilerin yani sira enflasyondaki
degismelerden de etkilenmektedir. Bu c¢alismada is¢i dovizlerini etkileyen diger
etkenler elimine edilerek enflasyonun etkileri izerinde durulmustur. Denklem tahmini
olumlu sonuglar vermis ve enflasyon artiginin bir kisminin yurt digindan gelen déviz-
lerle giderildigi ortaya cikmistir. Bdylece direkt olarak fiyatlar genel seviyesindeki
artislardan etkilenmesi mimkiin olmayan yurt digindaki iscilerin dolayli olarak nasil et-
kilendikleri ortaya koyulmustur.
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