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Abstract

This study investigates a rather old hypothesis of balance of payments.
According to this theory which is named as stages hypothesis, a country’s balance of
payments of follow a regular path in the long run. The main fact determines the regularity
of this path is the level of development. Previous empirical work confirm the linear
connection between balance of payments stages and economics development to a certain
extent. As a further attempt, we test the validity of balance of payments stages hypothesis
by reusing a non-parametric randomness test for Turkey.
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Ozet

Bu calismada 6demeler bilangolarina iliskin oldukca eski bir hipotez ele
almmaktadir. Literatiirde 6demeler bilangosu agamalart hipotezi olarak adlandirilan bu
teoriye gore, {ilkelerin Odemeler bilangolarinin uzun doénemde belirli asamalari
izlemektedir. S6z konusu asamalari belirleyen faktor ise iilkelerin gelismislik diizeyidir.
Onceki deneye dayali calismalarin bir boliimii 6demeler bilangosu asamalari ile iktisadi
gelismiglik diizeyi arasindaki dogrusal iliskiyi kismen dogrulamaktadir. Bu c¢ercevede,
daha once kullanilan parametrik olmayan bir rassallik testi yardimiyla 6demeler bilangosu
asamalar1 hipotezinin gegerliligi Tiirkiye i¢in test edilmektedir.

Anahtar Sozciikler : Odemeler Bilancosu, Kisi Basina GSYIH, Alacakli
Ulkeler, Borglu Ulkeler, Parametrik Olmayan Rassallik
Testleri.
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1. Giris

Neo-klasik iktisat yazinmin eski teorilerden biri olan “Odemeler Bilangosu
Asamalart Hipotezi”, pek c¢ok iktisadi degiskene benzer sekilde iilkelerin ddemeler
bilangolarinin dogal yasalara baglh diizenli bir yap1 sergiledikleri fikri iizerine kurulmustur.
Bu hipoteze gore, birbirini izleyen ekonomik gelismislik diizeylerinden sirayla gegen bir
iilkenin bilango kalemleri de belirli agamalart takip edecektir. Ek olarak, uzun dénemde
daha belirgin olan bu yapinin iktisat politikalarindan etkilenmeyecegi vurgulanmaktadir.

Bu ¢aligmanin amaci, “Odemeler Bilangosu Asamalar Hipotezi”’in gecerliligini
Tiirkiye 6rneginde sinamaktir. Bu amagla, dncelikli olarak konuya iliskin teorik ve ampirik
literatiir kisaca Ozetlenmektedir. Sonrasinda, hipotezin Tiirkiye orneginde 1975-2009
donemi igin gecerli olup olmadigi, parametrik olmayan bir yontem olan dizilim testi
yardimiyla sorgulanmaktadir.

2. Teorik Cerceve

Ulkelerin 6demeler bilangolarinin belli asamalar1 izledigi yoniindeki tespiti
aciklamaya calisan ¢ok sayida caligma “net mal ve hizmet ticareti”, “net yatirim gelirleri”
ve “net sermaye transferleri” kalemlerini analiz kapsamina almaktadir. Bu kalemlerdeki
degisimleri g6z oOnlinde bulundurmak suretiyle farkli siniflandirmalar yapan teorik
calismalarin en bilinenleri, dort asamali siniflandirmay1 tercih eden Bach (1960) ve alti
asamal1 simiflandirmayi tercih eden Enke ve Salera (1947) ve Crowther (1957)’dir. Diger
yandan, Fisher ve Frenkel (1974), Onitsuka (1974) ve De Vries (1983) gibi caligmalarda

ise hipotezin gegerli olmasi i¢in gerekli kogullar tanimlanmaktadir.

Bach (1960)’a gore iilkelerin 6demeler bilangolart dort farkli asamadan
geemektedir. Bunlar sirasiyla net bor¢lanma, bor¢ geri ddeme, net alacakli ve olgun
alacakli asamalaridir ve Tablo: 1’de gdsterilmektedir.

Net bor¢lanma agamasinda dis ticaret acigi veren iilkenin yatirrm hesabi
dengededir. Kalkinma siirecinin erken asamasinda yer alan bu iilke yurtdisindan
borglanarak kalkinmasini finanse etmektedir. Dolayisiyla, bu iilkenin sermaye hesabi s6z
konusu bor¢lanma nedeniyle fazla verecektir. (Bach 1960: 699)

Kalkinma siireci igerisinde ikinci olarak bor¢ geri ddeme agsamasina gegen
iilkenin dig ticaret dengesi yavas yavas fazla vermeye baslayacaktir. Ne var ki, ilk asamada
gecirilen siire boyunca alinan borglarin faiz 6demeleri nedeniyle hem yatirim hesabi hem
de cari islemler hesab1 acik vermektedir. Bu agamada bor¢ geri 6demesi olmakla beraber,
ihtiya¢ duyulan yeni bor¢lanma sermaye hesabi fazlasina katkida bulunmaktadir. (Bach
1960: 699)
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Tablo: 1
Bach (1960) Dort Asamah Simiflandirma

Dis Ticaret Yatirnm Cari Islemler Sermaye
Dengesi Dengesi Dengesi Borclanmasi
Net Bor¢lanma - 0 - +
Bor¢ Geri Odeme + - - +
Net Alacaklh + + + -
Olgun Alacakh - + + -

Uciincii asamada ihracat fazlas1 artma, dnceki borglanmalarinin faizi ise azalma
egilimine girmektedir. Bu egilimler neticesinde cari islemler fazlasini yurtdigina aktaran ve
sermaye hesab1 acik veren iilke artik net alacakli olarak adlandirilmaktadir. (Bach 1960:
700)

Dérdiincii ve son asama olan olgun alacakli asamasina gegen tilke, onceki iki
asama boyunca yurt digina aktardigi sermayenin faiz getirisiyle hem dis ticaret agigini
kargilamakta, hem de yurt disina sermaye aktarimint siirdiirmektedir. (Bach 1960: 700)

Enke ve Salera (1947) ve Crowther (1957)’ye gore iilkelerin ddemeler
bilangolar1 gelisme siireci boyunca alti farkli asamadan ge¢mektedir'. Tablo: 2’de
Ozetlenen bu asamalar, sirasiyla gen¢ borglu, olgun borglu, geri 6demedeki borglu, geng
alacakli, olgun alacakli ve borg alan alacakli agamalaridir?,

Geng borglu agamasinda bulunan ve geligsme siirecinin basinda olan azgelismis
bir {ilkenin dis ticareti, kalkinma i¢in gerekli fiziki yatirimlar ve nihai tiiketim mallar
nedeniyle agik vermektedir. Bunun yaninda, dnceki borglanmalarn faizi ve yabanci
yatirimlarin kar payi transferleri hesaba katildiginda cari agigm boyutu biiyiimektedir.
Ozetle, bu asamada bulunan iilke net uzun dénem sermaye ithalatcisidir.

Birinci asamada bulunugu siire boyunca ulagim, kamu kolayliklar1 ve endiistri
anlaminda temel fiziki altyapisini yabanci fonlarin yardimiyla kuran iilkeyi olgun borglu
haline getiren faktor, dis ticaret dengesinin fazla vermesidir. Bununla beraber, geng borglu
asamasinda alinan borglarin ve yapilan yabanci yatirimlarin biriken faiz ve kar payi
O6demeleri nedeniyle iilkenin cari islemleri a¢ik vermeye devam etmektedir. Bu ¢ercevede,

Bu ¢alismalar gibi alti asamali bir simiflandirma yapan Kindleberger (1963) yatirim hesabini ile dis ticaret
dengesini ayri ayri ele almamakta, sadece cari iglemler dengesi ile sermaye borglulugunu dikkate
alinmaktadr.

Crowther (1957) bu alti asamaya bir ek yapmakta ve bir ara asamadan bahsetmektedir. Cari islem hesabinin
alt kalemlerinin timiiniin negatif oldugu bu yapi, ihtiyatsiz davranan geligmis bir iilkenin baslangica
donmeden gecgirecegi siireci tamimlamaktadir.
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onceki doneme kiyasla az olmakla beraber iilke net olarak sermaye ithal etmeye devam
etmektedir.

Tablo: 2
Enke ve Salera (1947), Crowther (1957) Alt1 Asamah Simiflandirma

Dis Ticaret Yatirim Cari Islemler Sermaye
Dengesi Dengesi Dengesi Borc¢lanmasi
Geng Borclu - - - T
Olgun Bor¢lu + - - T
Geri Odemedeki Bor¢lu + - + -
Geng Alacakh + + + -
Olgun Alacakh - + + -
Bor¢ Alan Alacakh - + - +

Iktisadi olarak biiyiimeye devam eden iilkenin ihracati artan bir hizda
biiyliyecek, bir siire sonra faiz ve kar payr Odemelerini asacaktir. Bu sayede yeni
borglanmaya ihtiyact kalmayan iilke atil fonlarini ihra¢ edecektir. Artik net olarak sermaye
ihra¢ eden iilke geri 6demedeki borglu asamasindadir. Gegmis borglarmi édemeye yeni
baslamig bu iilkenin halen bor¢lu olarak adlandirilmasinin nedeni 6demeye devam ettigi
faiz ve kar pay1 6demeleridir.

Ucgiincii asamanin basindan itibaren disartya sermaye ihrag eden iilke net faiz
geliri ve kar pay1 elde etmeye basladigi anda muhasebe anlaminda alacakli sayilacaktir.
S6z konusu yatirim gelirine dis ticaret fazlasini ekleyen ve artik geng alacakli sayilan iilke
net olarak sermaye ihra¢ etmeye devam etmektedir.

Ulke olgun alacakli asamasina gectiginde elde ettigi faiz gelirinin bir kismini
tiketmeyi ve yeniden yatirima doniistiirmemeyi tercih etmektedir. Bu tercihin beklenen
sonucu, ilke dis ticaretinin agik vermesidir. Gelisme siireci icerisinde iilkenin sermaye
varliklan yiikiimliilikklerini ciddi bicimde astig1 i¢in elde edilen faiz geliri ve kar pay1 en
iist seviyededir. Bu ¢ergevede, 6nceki doneme kiyasla az olmakla beraber iilke net olarak
sermaye ihra¢ etmeye devam etmektedir.

Bu dinamikler altinda son olarak borg alan alacakli agamasina gegen iilkenin net
yatirim geliri dis ticaret agigin1 artik kargilayamamaktadir. Yeniden net sermaye ithalatgisi
olan {iilke yatirnm gelirleri nedeniyle muhasebe anlaminda alacakli olarak
adlandiriimaktadir.

Buraya kadar incelenen smiflandirmalar ile teorik altyapist olusan 6demeler
bilangosu asamalari hipotezi Fischer ve Franklin (1974), Onitsuka (1974), Hori ve Stein
(1977) ve De Vries (1983) gibi teorik caligmalarda tekrar ele alimmaktadir. Bu
caligmalardan Hori ve Stein (1977) hipotezin gecerli olmadigi yoniinde sonuglara
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ulagsmaktadir. Fischer ve Franklin (1974), Onitsuka (1974) ve De Vries (1983) ise
hipotezin ancak belirli kosullar altinda gegerli olacagini vurgulamaktadir.

Fischer ve Franklin (1974) standart Heckscher-Ohlin modeli ¢er¢evesinde
olusturdugu &demeler bilangosu zaman patikalarinin asamalar hipoteziyle tutarli olup
olmadigini degerlendirmektedir. Calismada s6z konusu patikalar ile hipotezin {i¢ kosul
altinda tutarli oldugu gosterilmektedir. Bu kosullar sirastyla, gii¢lii bir faktdr yogunlugu
varsayimi, baslangic diizeyi sermaye ve servet etkilerinin uzun dénem denge diizeyinin
altinda olmasi ve diinya faiz oraninin niifus biiylime oranini agmasidir.

Onitsuka (1974) disa agik kiigiik bir iilke i¢in sermaye hareketlerini modellemek
suretiyle hipotezi ele almaktadir. Calismada 6demeler bilangosu asamalart hipotezinin
gegerliligi tek bir kosula baglanmaktadir. Bu kosul, duragan durum tasarruf oraninin
sermaye hasila katsayisindan yiiksek olmasidir.

De Vries (1983) iki iilkeli bir model gergevesinde 6demeler bilangosu asamalari
hipotezinin gegerli olup olmadigini degerlendirmekte ve hipotezin gegerliligini ii¢ kosula
baglamaktadir. Bu kosullardan ilki, iki iilkedeki sermaye yogunlugu oraninin birbirinden
farkli olmasidir. Ikinci kosul, tim sermayenin iilkelerden birine gitme egiliminde
olmasidir. Ugiincii ve son kosul ise, sermayeyi ceken iilkedeki yabanci sermaye
sahipliginin gozard1 edilebilecek kadar kiigiik olmasidir.

3. Ampirik Cahsmalar

“Odemeler Bilancosu Asamalart Hipotezi”’ne iliskin ampirik literatiir
incelendiginde, teorinin gegerliligini sinamak i¢in yapilmis 16 farkli ¢alismanin bulundugu
goze garpmaktadir. Tablo: 3’te 6zetlenen s6z konusu ¢aligmalardan 8§ tanesi tam olarak 4
tanesi ise kismen hipotezi dogrulayan sonuglara ulagsmaktadir.

Literatiirde yer alan ilk ampirik ¢alisma olan Halevi (1971), 81 iilkelik veri
setini kullanarak ii¢ farkli yontemle smmama yapmaktadir. Bu yontemlerden ilki olan
Kendall sira korelasyon testi, iilke 6demeler bilangolarinin hipotezde 6ngoriillene benzer
bir yap1 izledigi yoniinde anlamli bir sonuca ulasamamaktadir. Halevi tarafinda kullanilan
ikinci yontem ise ki-kare testidir. Test sonucunda kisi bagina gelir seviyesi ile ddemeler
bilangosu agiklari arasinda bulunan ilinti net sermaye borg¢lanmasi igin
dogrulanmamaktadir. Bu  iki  sonu¢  birlikte  degerlendirildiginde  hipotezi
desteklememektedir. Calismada son olarak uygulanan kesit veri regresyonunda, kisi basina
gelir diizeyi arttikca hem dis ticaret hem de cari iglemler agiginin azaldigi sonucuna
ulasilmaktadir. Ancak agiklayici degiskenlerin yetersiz olmasi ve belirlilik katsayisinin
diistikliigii bu sonucun hipotez lehine yorumlanmasina imkan vermemektedir.
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Hipotezin gegerliligine sinamaya yonelik bir diger g¢alisma ise parametrik
olmayan bir yontem kullanan Hitiris (1988)’dir. Dizilim testi kullanilan ¢aligmada, ABD
Odemeler bilangosunun zamana veya iktisadi gelismislige bagli olarak diizenli bir agama
geeisi izleyip izlemedigi sorgulanmaktadir. Bu c¢ercevede dort ve alti agamali
siniflandirmalart ayr1 ayr1 smayan Hitiris (1988), hipotezini destekleyecek bir sonuca
ulasamamaktadir.

Hitiris (1988) tarafindan kullanilan dizilim smamasin1 farkli bigimde
yorumlayan Kula (2006) ise, hipotezin gegerliligini Tiirkiye i¢in sorgulamaktadir. Teorik
tartismalara konu olan siniflandirmalar yerine, cari islemler ve sermaye hareketleri
kalemlerinin diizenli bir yap1 izleyip izlemedigini sinayan arastirmacinin bulgular1 hipotezi
desteklememektedir.

Yine parametrik olmayan bir yontem kullanan Ono (2011) ise, Steel-Dwass
ortalama esitlik sinamasini ile ilk dort asama boyunca gelir diizeyinin istatistiksel olarak
anlaml bigimde arttigin1 gostermektedir. Ne var ki, besinci ve altinci asamada bu anlaml
trend stirmedigi i¢in hipotezin gegerliligi ancak kismen dogrulanmaktadir.

Hipotezi dogrulayan bir diger ampirik ¢alisma olan Branson ve digerleri (1998)
ise betimleyici istatiksel analiz araglarindan yararlanmaktadir. Calismada temel olarak, kisi
bagina gayrisafi yurtigi hasila ile cari iglemler ve sermaye hesabi dengeleri arasinda
sirasiyla pozitif ve negatif ilinti oldugu sonucuna ulasmaktadir.

Betimleyici istatiksel analiz araglari ile hipotezi sinayan bir baska ¢alisma olan
Razgallah (2004) 189 iilkelik bir veri seti kullanmaktadir. Orneklemde bulunan iilkelerin
yarisinin gelismislik diizeyi ile cari islemler dengesi arasinda negatif ilinti tespit eden
arastirmaci, Ozellikle birinci asamada bulunan {ilkelerin uzun siire bu asamada
bulunduklarina vurgu yapmaktadir. Ek olarak Portekiz, Yunanistan ve Cezayir gibi
iilkelerin ikinci asamaya gegcisi en iyimser yorumla kalici olarak basaramadiklari ortaya
konulmaktadir. Irlanda’nin ilk {i¢ asama gegisinin belirgin oldugunu vurgulayan analizin
temel vurgularindan bir diger Almanya, Singapur, Tayvan ve Japonya gibi iilkerin
dordiincii agamaya gorece yakin olduklaridir. Son olarak, dordiincii agsamada olan Amerika
Birlesik Devletleri’nin 1998 yilindan itibaren birinci asamaya geri doniis yoniinde
gostergelere sahip oldugu vurgulanmaktadir.

Razgallah (2004) bu analize ek olarak bir panel veri regresyonu kurmakta ve
herhangi bir iilkenin bir ileri agamaya ge¢me ihtimalinin ekonomik gelismislige bagh
olarak arttig1 sonucuna ulagsmaktadir. Calismada bu ihtimalin yiiksek gelirli iilkelerde daha
da ytikseldigi ayrica vurgulanmaktadir.

Buraya kadar sozii edilenler disindaki ampirik calismalarda ise hipotezin
gecerliligini test etmek amaciyla kesit ve panel veri regresyonlar1 beraberce veya ayri ayri
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kullanilmaktadir. Bu ¢aligmalar arasinda yer alan Debelle ve Farugee (1996), Calderon ve
digerleri (2002), Chinn ve Prasad (2003), Zanghieri (2004), Herrmann ve Jochem (2005),
Aristovnik (2007), Aristovnik (2008) ile Brozozowski ve Prusty (2011) kurduklarn
regresyonlarda gelismislik diizeyi ile cari islemler dengesi arasindaki baglantiy:
aciklamaya ¢aligmaktadirlar’. Buna karsilik Lane ve Milesi-Ferretti (2002) ve Benhima ve
Havrylchyk (2010) ise regresyonlarinda net yabanci varliklar ile kisi basina ¢ikt1 diizeyi
arasindaki iligkiye odaklanmaktadirlar.

Yontem olarak birbirlerine benzeyen bu c¢aligmalarin sonuglari ise kismen
farklidir. Debelle ve Farugee (1996), Calderon ve digerleri (2002), Zanghieri (2004) ve
Herrmann ve Jochem (2005) tiim 6rneklemlerinde goreli kisi basina gelir diizeyi ile cari
islemler dengesi arasinda bulduklar1 pozitif anlaml iligkiyi ddemeler bilangosu asamalar1
hipotezi lehine yorumlamaktadirlar. Bu yorumlardan ilki, diisiik gelir diizeylerinde
biiytime hizinin ortalamadan daha yiiksek olmasi ve gelecekte elde edilecek gelirin bugiin
borg olarak kullanimasinin miimkiin olmasidir. Diger yorum ise, yiiksek gelir diizeylerinde
artan Ozel tasarruf kapasitesi ve azalan yatirim ihtiyacidir.

Chinn ve Prasad (2003) ¢alismasinda ise goreli gelir diizeyi ile cari islemler
dengesi arasindaki anlamli pozitif iligki sadece azgelismis iilkeler i¢in dogrulanmakta ve
literatiire bir bagka bakis acist kazandirilmaktadir. Esik kisi bagina gelir diizeyinin altinda
cari igslemleri agik veren ve sermaye ithal eden tilkelerin, bu esigin iizerinde biiylik sermaye
ihracatgilart haline gelmeleri seklinde ifade edilebilecek bu bakis agisi Aristovnik (2008)
ve Brozozowski ve Prusty (2011) tarafindan dogrulanmaktadir®.

Modellerinde net yabanci varliklar ile kisi basina ¢ikt1 diizeyi degiskenlerini
kullanan Lane ve Milesi-Ferretti (2002) ve Benhima ve Havrylchyk (2010), bu iki
degisken arasinda pozitif ilinti olmasi halinde 6demeler bilangosu agamalart hipotezinin
gegerli olacagini vurgulamaktadirlar.

Bu calismalardan Lane ve Milesi-Ferretti (2002), oncelikle bir korelasyon
analizi yapmakta ve hem gelismis iilkelerde hem de gelismekte olan iilkelerde bu iki
degisken arasinda pozitif bir korelasyon oldugu sonucuna ulagmaktadir. Calismanin
devaminda ise, ayn1 sonug panel veri regresyonu ile sadece gelismis iilkeler i¢in, kesit veri

Gelismislik diizeyini temsilen goreli kisi basina gelir degiskenini kullanan bu ¢aliymalarda referans gelir
diizeyi olarak ABD, Almanya, yiiksek gelirli OECD iilkeleri ortalamasi, AB—15 iilkelerinin ortalamast vb.
kullanilmaktadir. Debelle ve Farugee (1996) goreli gelir diizeyine ek olarak sermaye stokunu da geligmislik
diizeyi gostergesi olarak kullanmaktadir.

Benzer bir ¢alisma olan Aristovnik (2007), esik olarak belirledigi kisi basina gelir diizeyinin altindaki
tilkelerde cari iglemler agigimin az oldugunu gostermekte ve hipotezin gegerli olmadigi sonucuna
ulagmaktadir.

4
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regresyonuyla ise hem gelismis hem de esik gelir diizeyinin (11708) {izerinde bulunan
gelismekte olan iilkeler i¢in dogrulanmaktadir.

Aristovnik (2008) ve Brozozowski ve Prusty (2011) ile ayn1 yonde olan bu kesit
veri regresyon sonuglari, Benhima ve Havrylchyk (2010) ¢alismasinda yer alan panel veri
regresyonlar1 ile desteklenmektedir. Buna ek olarak, c¢ok degiskenli logit modeli
yardimiyla yiiksek gelir diizeyindeki tlkelerde cari islemler dengesinin terse ddnme
egiliminin daha fazla oldugu sonucuna ulasan Benhima ve Havrylchyk (2010), bu sonug
ile hipotez lehine olan bulgularini giiclendirmektedirler.

Tablo: 3

ewe o

Asamalar Hipotezinin Gegerliligini Sitnayan Ampirik Calismalar

CALISMA VERI SETI YONTEM(LER) BULGU
Halevi 81 Ulke Kendall Sira Korelasyonu, Hinotez Gecerli Degil
(1971) (1963) Ki-kare Testi, Kesit Veri Regresyonu P ¢ st
Hitiris ABD o . R
(1988) (1790-1985) Dizilim Sinamasi Hipotez Gegerli Degil.
Debelle ve Farugee 34 Ulke Panel Veri Regresyonu, Hipotez Gecerli
(1996) (1971-1993) Kesit Veri Regresyonu p Gertl.
Branson ve digerleri 93 Ulke . e . . .
(1998) (1970-1994) Betimleyici Istatiksel Analiz Hipotez Gegerli.
Calderon ve digerleri 41 Ulke . . .
(2002) (1966-1994) Panel Veri Regresyonu Hipotez Gegerli.
Lane ve Milesi-Ferretti 66 Ulke Panel Veri Regresyonu, Hipotez Kismen Gecerli
(2002) (1970-1998) Kesit Veri Regresyonu P gertl.
Chinn ve Prasad 89 Ulke Panel Veri Regresyonu, Hipotez Kismen Gecerli
(2003) (1971-1995) Kesit Veri Regresyonu p ertl.
Razgallah 189 Ulke Betimleyici Istatiksel Analiz, Hipotez Gecerli
(2004) (1967-2000) Panel Veri Regresyonu po Gerl.
Herrmann ve Jochem 16 Ulke . . .
(2005) (1994-2004) Panel Veri Regresyonu Hipotez Gegerli.
Kula Tirkiye s . R
(2006) (1968-2004) Dizilim Sinamasi Hipotez Gegerli Degil.
Zanghieri 10 Ulke . . .
(2004) (1990-2003) Panel Veri Regresyonu Hipotez Gegerli.
Aristovnik 17 Ulke . . S
(2007) (1971-2005) Panel Veri Regresyonu Hipotez Gegerli Degil.
Aristovnik 26 Ulke . . .
(2008) (1992-2003) Panel Veri Regresyonu Hipotez Gegerli.
Benhima ve Havrylchyk 73 Ulke . . .
(2010) (1970-2004) Panel Veri Regresyonu Hipotez Gegerli.
Brozozowski ve Prusty 175 Ulke . . .
011) (1981-2009) Panel Veri Regresyonu Hipotez Kismen Gegerli.
Ono 175 Ulke . .
011 (1980-2009) Steel-Dwass Sinamasi Hipotez Kismen Gegerli.

189




Serkan ERKAM & Mustafa Umur TOSUN
4. Kullanilan Yontem ve Veri Seti

Bu calismada Hitiris (1988) ve Kula (2006) takip edilerek 6demeler bilangosu
asamalar teorisini Tiirkiye i¢in test etmek amaciyla dizilim sinamasim kullanilmaktadir’.

Parametrik olmayan bir test olan dizilim sinamasinin tercih edilme nedenleri
asagida maddeler halinde 6zetlenmektedir:

i) Hipotezin tek iilkeli bir 6rneklemde sinamasina imkan vermesi.

ii) Nominal ve ordinal verilere uygulanabilir olmasi.

iii) Kiigiik 6rneklemlere giivenli bigimde uygulanabilir olmasi.

Dizilim smamasi temel olarak, gozlemlerin isaret siralamalarini beklenen
dizilim sayis1 ile karsilastirmak suretiyle rassalik kararinn alinmasini hedeflemektedir.
Smamanin ihtiya¢ duydugu ii¢ degisken bulunmaktadir. Bunlar, pozitif ve negatif isaretli

gozlem degerlerini gdsteren n; ve n, degiskenleri ile ardisik dizilim sayisini gosteren k
degiskenidir. (Gujarati ve Porter 2006: 432)

Bu cercevede ilk olarak veri setine iliskin ortalama (p) ve standart sapma (o)
degerleri agagidaki formiiller yardimiyla hesaplanmaktadir. (Gujarati ve Porter 2006: 433)

Zngng
=— 1
ng + (1)

nlngﬂnjni - Il] - n;]
fny + Ilz)’ fny +n,-1) )

-

Daha sonra, bu degerleri kullanilarak olusturulan giiven araligi (3) ile asagidaki
hipotezler (4) sinanmaktadir®. (Gujarati ve Porter 2006: 433)

[ - Le6{ods k = p + 1L.96(o)] S

Bu makaleye konu olan ampirik ¢alisma, aynmi yontemi kullanan Hitiris (1988) ve Kula (2006) dan bir kag
noktada ayrilmaktadir. Bu noktalardan ilki, kullanilan érneklemin her iki ¢alismadan farkli olmasidir.
Ikincisi, Kula (2006) cari islemler ve sermaye hesaplarimi ayri ayri dizilim smamasina tabi tutarken, bu
calismada ddemeler bilangosu bir biitiin olarak dizilim stnamasina tabi tutulmaktadir.

Dizilim sinamasi i¢in karar kurali su sekilde ifade edilebilir: “Ardisik dizilim sayis1 k, giiven araligi
icerisindeyse rassallik sifir hipotezini %95 giivenle reddetmeyiniz.”
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Hy: Dizilim rastsal niteliktedir.
H;: Dizilim rastsal nitelikte degildir. “)

Bu calismada uygulanan dizilim sinamasinda kullanilan veri seti (1975-2009)
donemine ait 6demeler bilangosu (mal ve hizmet ticaret hesabi, yatirim hesab1 ve sermaye
hesab1 kalemleri) ve kisi basina gayri safi yurti¢i hasila istatistiklerinden olugmaktadir.
Veri seti kullanilarak, Tiirkiye’nin 6demeler bilangosu agamalart Crowther (1957) ve Bach
(1960) tarafindan yapilan ayrimlara uygun bicimde yeniden diizenlenmistir. Asamalari
gosteren bu seri ordinal oldugu icin isaret sinamasina uygun hale getirilebilir niteliktedir.
Bu amagla, agama ilerlemelerine pozitif, asama gerilemeleri ise negatif isaret verilerek seri
son haline getirilmistir.

5. Bulgular

Tiiretilerek son haline getirilmis seriye dizilim smamasi uygulanirken
kullanilacak siralama kriterleri Hitiris (1988) tarafindan ortaya konulmaktadir. Bunlardan
kriterlerden ilki, bilylimenin zamanin bir fonksiyonu olarak kabul edilmesi ve iilkelerin
O0demeler bilangolarmin zamana bagli olarak degisen asamalardan olusan bir kalip
izlediginin varsayilmasidir. ikinci kriter ise, iilkelerin édemeler bilangolarmin ekonomik
biliyiimeye bagli olarak degisen agamalardan olusan bir kalip izlediginin varsayilmasidir.
Bu varsayimlar 1s18inda yapilan dizilim sinamasi istatistikleri Tablo: 4’de verilmektedir.

Tablo: 4
Dizilim Sinamasi Sonuclari

Odemeler Dizilim Giiven Arahg1 Giiven Arahig
Dizilim Bilancosu N n c Savisi Alt Sinin Ust Sinir1 Karar
Siniflandirmasi Y (0.05) (0.05)
Hy: Kabul
Yillar 4 Asamali 35 8,086 1,126 7 5,878 10,293 H,: Red
Hy: Kabul
Yillar 6 Asamall 35 6,486 0,851 7 4,818 8,153 H,: Red
GSYIH 4 Asamali 35 8,086 1,126 9 5,878 10,293 Ho: .Kabul
Hl- Red
GSYIH  6Asamali 35 8,086 1,126 9 5,878 10293 Ho: Kabul
Hl- Red

Tablo: 4’te yer alan sonuglara bakildiginda, Hitiris (1988) caligmasinda
kullanilan kriterler 1g1§inda siralanan ve dort ile alt1 asamali siniflandirmalara tabi tutulan
serilerin tamami igin Ha hipotezi reddedilememektedir. S6z konusu serilerin rastlantisal
dizilimlere sahip oldugunu anlamina gelen bu sonugtan hareketle, ddemeler bilangosu
asamalar1 hipotezinin Tiirkiye 6rneginde desteklenmedigi ifade edilebilir.
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6. Sonuc ve Degerlendirme

Odemeler bilangosu asamalar1 hipotezine gore, iilkelerin gelismislik diizeyleri
arttikca 6demeler bilangolart da dogal bir sira ile belirli agamalart takip etmektedir. Net
mal ve hizmet ticareti, net yatirnm gelirleri ve net sermaye transferleri gibi kalemler
yardimiyla bu asamalar arasindaki sinirlar1 belirgin hale getiren bazi ¢aligmalar, ampirik
analize uygun bir teorik ¢ergeve ortaya koymaktadir.

Konuya iligkin ampirik literatiir incelendiginde, hipotezin gegerliligini sinamak
icin yapilmis 16 farkli ¢alismanin oldugu goriilmektedir. 7 farkli yontemin kullanildig: s6z
konusu c¢aligmalardan 8 tanesi tam olarak 4 tanesi ise kismen hipotezi dogrulayan
sonuglara ulasmaktadir.

Bu dogrultuda, parametrik olmayan bir yontem olan dizilim testi yardimiyla s6z
konusu hipotezin Tirkiye orneginde gecerli olup olmadigi, 1975-2009 donemi igin
sorgulanmaktadir. Benzer bir drneklem igin ayn1 yontemi kullanan Kula (2006)’dan farkli
olarak 6demeler bilangosu kalemlerinin bir biitiin olarak degerlendirildigi bu ¢alismada,
O6demeler bilangosu hipotezinin Tiirkiye drneginde gegerli olmadig1 yoniinde bulgulara
ulasilmaktadir. Kisa donemli sermaye hareketleri, doviz kurlarinda ve fiyatlarda meydana
gelen dalgalanmalar ve ozellikle gelismekte olan iilkelerde gozlenen likidite kisiti gibi
faktorler bu sonucun olasi gerekgeleri arasinda yer almaktadir.

Kaynake¢a

Aristovnik, A. (2007), “Short and Median Term Determinants of Current Account Balances in
Middle East and North Africa Countries”, William Davidson Institute Working Paper,
862, 1-22.

Aristovnik, A. (2008), “Short-Term Determinants of Current Account Deficits: Evidence From
Eastern Europe and Former Soviet Union”, Eastern European Economics, 46(1), 24—42.

Bach, G.L. (1960), Economics: An Introduction to Analysis and Policy, (3rd ed.), Englewood Cliffs,
New Jersey: Prentice-Hall, Inc.

Benhima, K. & O. Havrylchyk (2010), “When Do Long-Term Imbalances Lead to Current Account
Reversals”, The World Economy, 33(1), 107-128.

Branson, H.B. & L. Guerrero & B.G. Gunter (1998), Patterns of Development 1970-1994, Economic
Development Institute of the World Bank, Washington D.C.

Brozozowski, M. & S. Prusty (2011), “Impact of GDP Volatility on Current Account Balances”,

University of Warsaw Faculty of Economic Sciences Working Paper Series, 42.

Calderon, A.C. & A. Chong & N.V. Loayza (2002), “Determinants of Current Account Deficits in
Developing Countries”, Contributions to Macroeconomics, 2, 1-35.

192



Odemeler Bilangosu Asamalar1 Hipotezi: Parametrik Olmayan Bir Yaklasim

Chinn, M.D. & E.S. Prasad (2003), “Medium-Term Determinants of Current Accounts in Industrial
and Developing Countries: An Empirical Exploration”, Journal of International
Economics, 59(1), 47-76.

Crowther, G. (1957), Balances and Imbalances of Payments, Boston: Harvard University Graduate

School of Business Administration.

Debelle, G. & H. Farugee (1996), “What Determines the Current Account: A Cross-Sectional and
Panel Approach”, IMF Working Paper, 96/58.

De Vries, C.G. (1983), “Growth with Free Trade in Equities and Goods: A Comment”, International
Economic Review, 24(3), October, 761-769.

Enke, S. & V. Salera (1947), International Economics, New York: Prentice-Hall, Inc.

Fischer, S. & J.A. Frenkel (1974), “Economic Growth and Stages of the Balance of Payments: A

Theoretical Model”, (G. Horwich ve P.A. Samuelson der.), Trade, Stability and
Macroeconomics iginde, New York: Academic Press.

Gujarati, D.N. & D.C. Porter (2009), Basic Econometric, (5th ed.), NewYork: Mc Graw Hill Inc.
Halevi, N. (1971), “An Empirical Test of The Balance of Payments Stages Hypothesis”, Journal of
International Economics, 1, 103—117.

Herrmann, S. & A. Jochem (2005), “Determinants of Current Account Developments in the Central
and East European EU Member States: Consequences for the Enlargement of the Euro
Area”, Deutsche Bundesbank Discussion Papers, 32, 1-31.

Hitiris, T. (1988), “U.S. Balance of Payments Stages 1790-1985: A Statistical Investigation”, The
International Trade Journal, 2(3), Spring, 247-262.

Hori, H. & J.L. Stein (1977), “Growth with Free Trade in Equities and Goods”, International
Economic Review, 18(1), February, 83—100.

Kindleberger, C.P. (1963), International Economics, (3rd. ed.), Homewood IL: Richard D. Irwin,
Inc.

Kula, F. (2006), “Odemeler Bilangosu Asamalar1 Teorisi: Tiirkiye Ornegi”, Ege Akademik Bakus,
6(2), 1-5.

Lane, P.R. & G.M. Milesi-Ferretti (2001), “Long Term Capital Movements”, (B.S. Bernanke ve K.
Rogoff der.), NBER Macroeconomics Annual 2001 iginde, Cambridge: MIT Press, Vol.
16, 73—136.

Onitsuka, Y. (1974), “International Capital Movements and the Patterns of Economic Growth”, The
American Economic Review, 64(1), 24-36.

Ono, M. (2011), “Balance of Payments Stages in the World Over Three Decades”, TCER Working
Paper, E-31.

Razgallah, B. (2004), “The Balance of Payments Stages Hypothesis: A Reappraisal”,
<http://www.univ-orleans.fr/deg/GDRecomofi/Activ/razgallah nice.pdf >.

193



Serkan ERKAM & Mustafa Umur TOSUN

Zanghieri, P. (2004), “Current Accounts Dynamics in new EU members: Sustainability and Policy
Issues”, CEPII Working Paper, 2004-7.

194




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


