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Ozet: Kiiresellesme siireci ile birlikte ortaya ¢ikan yiiksek biiyiime oranlari, ozellikle
gelismekte olan iilkelerde ithalat hacmini artirarak cari islem agiklarina neden olmak-
tadwr. Artan cari agiklar ise iilke riskini yiikselterek biiytime siireci tizerinde olumsuz et-
kiler yaratmaktadwr. Bu baglamda, iktisadi biiyiime ile cari iglemler dengesi arasindaki
iligkiler Tiirkiye ekonomisi 1980-2010 donemi icin ekonometrik yontemler kullanilarak
analiz edilmistir. Analizlerde, gayrisafi yurtici hasila ve cari islem dengesi olmak iizere
iki degisken yer almistir. Degiskenlere iliskin zaman serisi verileri ADF birim kok testi
ile sinanmug ve degiskenlerin seviye degerlerinde duragan olduklar: gozlenmistir. Ayrica
bu degiskenlere uygulanan Johansen egbiitiinlesme testi sonucunda, soz konusu degis-
kenlerin esbiitiinlesik olduklari sonucuna varilmistir. Degiskenler arasinda nedensellik
iliskisini belirleyebilmek icin Granger nedensellik testi uygulanmis ve gayri safi yurtici
hasiladan cari islemler dengesine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Biiyiime, Cari Igslemler Dengesi, Nedensellik Testi, Es-
biitiinlesme Testi

The Relationship Between Economic Growth and Current Account
Balance: The Case of Turkey

Abstract: High growth rates, resulting with process of globalization, cause current
account deficits by increasing import capacity especially in developing countries. Due to
raising the risk of country, increasing current account deficits create adverse effects on the
growth process. So, the relationhip between economic development and current account
balance of Turkey between 1980 and 2010 are analysed through the use of econometrical
methods. Two variables, gross domestic product and current account balance, were
included in the analyses. Time-series data related to the variables were tested with ADF
unit root test and it was observed that the variables were stable in their level value. In
addition, at the end of the Johansen co-integration test applied to these variables, it
was realised that the mentioned variables were co-integrated. Granger causality test was
employed to determine the causality relationship between the variables and a one-way
causality relationship from economic development towards to current account balance
was detected.
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Giris

Bir iilkede belli bir donemde iiretilen nihai mal ve hizmet miktarindaki artigt temsil
eden iktisadi biiytime (Czech, 2000: 4) kavramu, kisi bagina diigen reel gelirdeki artiglarin
bir yansimast olarak ekonominin arz yoniinii ilgilendiren tiretim kapasitesindeki uzun do-
nemli artiglar1 tanimlamaktadir (Kuznets, 1973: 247). Bir iilkede gerceklestirilen iktisadi
biiytimenin etkiledigi ve biiylimenin etkilendigi makroekonomik degiskenler cesitlilik
gostermekle beraber, cari islemler dengesi ile olan iligkisi son yillarda aragtirmacilarin
dikkatini ¢ceken onemli bir konu haline gelmistir. Milli gelir hesaplar1 i¢inde bulunan
“net dig yatirnmlar” kavrami ile esanlamli olarak kullanilan cari islemler dengesi; mal,
hizmet ya da finansal varliklar1 satin almak veya satmak amaciyla iki tilke arasinda belli
bir zamanda gerceklestirilen fon akimlarinin takip edildigi hesap grubu olarak tanimlan-
maktadir (Madura, 2008: 22).

Mal - hizmet, faktor geliri ve transfer hesabi olmak tizere ii¢ ana kalemden olugan cari
islemler bilangosunda mal ve hizmet ihracatinin ithalatindan fazla olmasi, yatirim geli-
rindeki artiglar ve elde edilen karsiliksiz transferlerin fazlali1 sonucunda meydana gelen
artig, cari fazla olarak adlandirilmaktadir. Tersine, cari acik ise, mal ve hizmet ithalatinin
ihracatindan fazla olmasi, yatirim gelirindeki azaliglar ve diger iilkelere yapilan karsilik-
s1z transferlerin fazlalig1 sonucunda, cari islemler bilangosunda meydana gelen azaliglari
temsil etmektedir. Bu baglamda, cari islemler dengesinin pozitif olmasi, tilkenin sahip ol-
dugu gelire oranla daha az harcama yapmasi anlamina gelirken; cari islemler dengesinin
negatif olmasi ise, yurti¢i harcamalarin gelire oranla daha fazla olmasini vurgulamaktadir
(Carbaugh, 2009: 348).

Bir tilkenin makroekonomik performansina iligkin temel gostergelerinden biri olan
cari iglemler dengesinde meydana gelen degismeler, ekonominin gidisat1 bakimindan
sinyal olarak degerlendirilmekte ve dolayisiyla iktisadi kararlar ile beklentilerin sekil-
lenmesinde belirleyici rol oynamaktadir (Erdogan ve Bozkurt, 2009: 137). Ozellikle, cari
islemler a¢1g81 hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler icin oldukca 6nemli bir olgu-
dur. Yurtici harcamalarin gelire oranla daha fazla olmasi anlamina gelen cari agik her ne
kadar olumsuz bir anlam tagisa da, tilkenin cari iglemler dengesini saglamaya caligmasi
ya da cari fazla elde etmek i¢in uygun politikalar benimsemesinin zorunlulugu gibi olum-
lu gelismeleri de beraberinde getirmektedir (Sekmen ve Calisir, 2011: 166). Krugman
(1960)’1n da belirttigi gibi, cari agik, bir iilkenin ticari partnerlerine gére resesyondan
daha hizli kurtuldugu anlamina gelen pozitif kalkinma olgusunu yansitmaktadir. Bu hizlhi
gelisim siireci ile birlikte ortaya ¢ikan yiiksek gelir, ihracattan saglanan gelirlerde ¢ok faz-
la bir degisim yaratmayacak sekilde ithalat talebini uyaracak ve cari agik artacaktir. Cari
aciga sebep olacak ikinci bir etki ise, ev sahibi tilkede gelisen is atmosferi, siyasi istikrar,
teknolojik degisim ya da verimlilikteki artiglara bagl olarak beklenen yiiksek getiriler
nedeniyle iilkeye cekilecek olan dis yatirimlardaki artistir. Ulkede gergeklestirilecek olan
dis yatirrmlar sonucunda finansal hesaplarda bir fazlalik olusacak ve bu durum cari islem-
ler agigina sebep olacaktir.
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Iktisadi biiyiime, cari islem agiklarinin ortaya ¢ikmasina ya da mevcut aciklarin genis-
lemesine yol acan en 6nemli faktérlerden biridir. Cari agiklar, yatirim hacminde meydana
gelen artis veya tasarruf oranlarindaki azaliglara bagli olarak ortaya ciktigindan dolayz,
biiytime oranlarinda meydana gelen artiglar sonucunda yatirim kapasitesi, beklenen kar
diizeyinin artmasina bagli olarak yiikselecektir. Kar oranlariin gelecekte artacagi bek-
lentisi ise, tasarruflarin azalmasina yol agacaktir. Boylece, hizli ekonomik biiytime, cari
aciklari artirict bir rol oynayacaktir. Tersine, iktisadi faaliyetlerin yavasladigi dénemlerde
yatirimlarin ve tasarruflarin karsit yonlerde hareket etmelerine baglh olarak cari agiklar
otomatik olarak azalma egilimine girecektir (Roubini ve Wachtel, 1998: 6).

Calismada 1980 — 2010 dénemi Tiirkiye ekonomisi yillik verileri kullanilmigtir. Bu
orneklem kapsaminda iktisadi biiylime ile cari iglemler dengesi arasindaki nedensellik
iligkisi, zaman serisi teknikleri kullanilarak aragtirilmistir.

Calisma dort boltimden olugmaktadir. Birinci boliimde, iktisadi bliylime ve cari is-
lemler dengesi arasindaki nedensellik iligkisi ile ilgili kisa teorik bilgiler anlatilmakta;
“yontem ve veriler” baglikli ikinci béliimde, ¢alismanin uygulama kismina ait yontem ve
veriler tanitilmakta; tigtincii boliimde ise, uygulama bulgularina yer verilmektedir. Calig-
ma, genel bir degerlendirmenin yapildigi sonug boliimiiyle bitmektedir.

I. iktisadi Biiyiime ve Cari Islemler Dengesi Iliskisi

Iktisadi biiyiime ile cari denge arasindaki iliskiye ait literatiir temelde iki yaklagim
etrafinda toplanmigtir. Yaygin kabul goren ilk yaklagim, ekonomik biiyiime oranlarin-
da meydana gelen artiglarin cari iglemler bilancosunda aciklara yol agtigini gostermistir.
Yapilan uygulamali calismalar, bu iligkiye gelismekte olan iilkelerde sikca rastlandigini
ortaya koymustur. Gelismekte olan tilkeler, yurtici tiretim siirecinde genellikle ithal gir-
diyi yiiksek oranda kullandiklarindan ve ihracat kapasiteleri ithalata bagimli oldugundan
dolay1, biiylime oranlarinda meydana gelen artiglar sonucunda cari iglemler dengesinde
bozulmalar gortilmiistiir. Ayrica, cari islemler bilancosunda meydana gelen degismelerin
ekonomik biiyiime tizerinde etkisi oldugunu gosteren calismalarin yani sira, ilgili degis-
kenler arasinda zayif ya da anlamsiz nedensellik iligkilerinin ortaya ¢iktig1 ikinci grup
caligmalar da literatiirdeki yerini almigtir.

Cari islem bilancolarinda meydana gelen degismelerin belirleyicilerini ortaya koya-
bilmek amaciyla Khan ve Knight (1983), petrol ihra¢ etmeyen 32 gelismekte olan iilkenin
cari iglem bilangolarmi 1973 — 1980 dénemi i¢in incelemislerdir. Calismalarinda, yatay
kesit verilerini ve En Kiiciik Kareler (EKK) yontemini kullanan yazarlar, hem ic¢sel hem
de digsal faktorlerin cari iglemler dengesi lizerinde etkili oldugunu belirtmigler ve bu
iilkelerde yasanan ekonomik biiylimenin cari iglemler agigini artirdigint ampirik caligma-
larinda kanitlamiglardir.

Debelle ve Farugee (1996), cari islemler dengesi ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkiyi 6lcebilmek amaciyla 1971 — 1993 doneminde 21 geligmis ililke iizerinde yatay
kesit ve zaman serisi analizlerini kullanmisglardir. Yazarlar, dikkate aldiklart gelismis iil-
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kelerin sermaye stoklarinin artmasina bagl olarak cari iglemler bilancolarinin da bozulma
egilimi icine girdigini ve cari agiklarin arttigini belirtmiglerdir.

Cari islemler bilancosundaki dengesizliklerin belirleyicileri lizerine yapilan bir bagka
calismada Milesi-Ferretti ve Razin (1998), 1971 — 1992 donemi icin 86 diisiik ve orta
gelirli tlkeyi 6rneklem buytikliigii olarak dikkate almislardir. Calismalarinda, 6nceki do-
nem cari iglemler dengesi, disa aciklik, rezerv diizeyi, ticaret hadleri, reel faiz oranlari
ile biiytime oranlarint kullanan yazarlar, ekonomik biiytimenin ilgili tilkelerde cari iglem
aciklarina neden oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Bagnai ve Manzocchi (1999), 49 gelismekte olan iilkenin cari iglemler dengesindeki
degismelerin nedenlerini belirleyebilmek icin Coklu Yapisal Kirilma Analizi ile panel
veri setini kullanmiglardir. Yazarlar, ilgili tilkelerdeki ekonomik biiyiime hizinin artigina
bagl olarak cari islemler aciginin da arttigini caligmalarinda vurgulamiglardir.

Calderon vd. (2000), 44 gelismekte olan iilke tizerinde 1966 — 1995 donemine ait
yillik panel veri setini kullanarak cari islemler dengesi ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkiyi incelemiglerdir. Bu iligkiyi 6l¢mek lizere zaman serisi analizi ile Genellestirilmig
Moment Metodu (GMM)’ndan faydalanan yazarlar, GSYIH biiyiime hizinda meydana
gelen bir artigin cari islem agigin1 genislettigi sonucuna ulasmiglardir. Yazarlar, GSYTH
biiytime hizinda meydana gelen %1°lik bir artigin, cari islem acigin1 %0,21 oraninda ar-
tirdigint ifade etmislerdir.

Kandil ve Greene (2002), 1960 — 2000 doneminde Amerikan ekonomisi i¢in cari is-
lemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi test etmek tizere egbiitiinlesme
testi ve Hata Diizeltme Modeli (ECM)’ni kullanmiglardir. Caligmalarini ti¢ doneme ayira-
rak 1960 — 2000 yillar1 arasinda hem yillik hem de ti¢ aylik; 1990 — 2000 ve 1995 — 2000
doneminde ise sadece ii¢ aylik verileri dikkate alan Kandil ve Greene, reel GSYIH’da
meydana gelen artiglarin ithalatt uyarmasina bagl olarak cari iglemler dengesini bozdu-
gunu ve boylece cari agiklarin arttigini belirtmislerdir.

Parikh ve Stirbu (2004), dis ticarette saglanan liberalizasyonun iktisadi biiylime ve
cari iglemler dengesi lizerinde yarattig: etkiyi inceleyebilmek amaciyla Asya, Afrika ve
Latin Amerika’dan toplam 42 tilkeyi dikkate almiglardir. Gozlem yillarin1 1970 — 1999
olarak belirleyen yazarlar, Sabit Etkiler ve Tesadiifi Etkiler Modeli ile EKK analizlerini
kullanmiglardir. Elde edilen sonuglar, dis ticarette saglanan liberalizasyonun ekonomik
biiylime tizerinde pozitif etkiler dogurdugunu, ancak bu sekilde gerceklestirilen hizli bii-
ylimenin cari iglemler agigini artirdigini géstermistir.

Herrmann ve Jochem (2005), cari islem bilancolarinda meydana gelen degismelerin
belirleyicilerini ortaya koyabilmek amaciyla Avrupa Birligi’'ne iiye 33 Merkezi ve Dogu
Avrupa tilkesini 1994 — 2004 d6nemi i¢in tiger aylik veriler itibariyle incelemiglerdir. Ya-
zarlar, s6z konusu tilkelerin milli gelir ve buna bagli olarak kisi bagina diisen gelir diizey-
lerinde meydana gelen artiglarin, cari iglemler dengesi tizerinde negatif etkiler yarattigini
ve boylece cari aciklarin arttigini belirtmiglerdir.
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Tar1 ve Kumcu (2005), Tiirkiye’de 1983 — 2003 donemi i¢in ekonomik biiyiime ile
baz1 makroekonomik gostergeler arasindaki iligkileri ele alarak, biiylime stirecinde ya-
sanan istikrarsizlikta hangi degiskenlerin etkili oldugunu analiz etmeye calismiglardir.
Dikkate alinan makroekonomik degiskenlerden bir tanesi cari agiklar olup, Tiirkiye’de
yiiksek biiylime hizlarinin yagsandigi donemlerde cari agiklarin arttig1 ve ekonominin dur-
gunluga girdigi donemlerde de cari fazlanin ortaya ¢iktigini belirtmiglerdir.

Pacheco-Lopez ve Thirlwall (2007), dis ticaretini libere etmis 17 Latin Amerika il-
kesindeki ekonomik biiyiime oranlari ile cari iglemler dengesi arasindaki iligkiyi zaman
serisi analizi ile 1977 — 2002 donemi i¢in test etmiglerdir. Liberal bir dis ticaret rejiminin
benimsenmesinin, ilgili lilkelerde ekonomik biiyiime oranlarint artirdig1, ancak cari agik-
larin yiikseldigi sonucuna ulagmiglardir.

Herwartz ve Siedenburg (2007), panel veri analizi yardimiyla 16 OECD iilkesi tlize-
rinde 1980 — 2004 donemi icin cari islemler bilangcosunu etkileyen faktérleri belirlemeye
calismiglardir. Yazarlar, cari agiklar iizerinde etkili olan en 6nemli faktorler olarak dnceki
donem cari aciklar, biitce agiklari, tiretim hacmindeki artiglar ve ticaret hadlerindeki de-
Sisimi esas almiglardir.

Erbaykal (2007), Tiirkiye’nin 1987:01 — 2006:03 dénemlerine ait GSYIH, reel efektif
doviz kuru ve cari iglemler dengesi verilerini kullanarak cari a¢igin nedensellik boyutunu
incelemeye caligmistir. Calismasinda, Toda ve Yamamoto nedensellik analizini kullanan
Erbaykal, ekonomik biiylimenin, cari a¢igin nedeni oldugu sonucuna ulagmaig, ancak cari
aciktan ekonomik biiytimeye dogru bir nedensellik iligkisi yakalayamamuisgtir.

Bitzis vd. (2008), Yunan ekonomisinde cari islemler dengesini etkileyen faktorler
lizerine yaptiklar1 ¢caligmalarinda, 1995 — 2006 doénemi liger aylik verilerini kullanarak
Johansen Egbiitiinlesme Analizi ve Hata Diizeltme Modellerini (ECM) kullanmiglardir.
Calismalarinda, Yunan ekonomisinin milli gelirinin artmasina bagl olarak diger gelismis
iilkelere yakinsayacagini belirten yazarlar, bu durumun cari islem agiklarimi arttirdigini
vurgulamiglardir.

Lebe vd. (2009), 1997:02 — 2007:03 doneminde Romanya ve Tiirkiye ekonomisinde
cari iglemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi Yapisal Vektor Otoregresif
Analizi (SVAR) ile test etmislerdir. Yazarlar, her iki tilkede de ekonomik biiylimenin cari
islemler acigina neden olan en 6nemli faktor oldugu sonucuna ulasmiglardir.

Telatar ve Terzi (2009), ekonomik biiyiime ile cari iglemler dengesi arasindaki iligkiyi
1991:04 — 2005:04 donemini kapsayan tiger aylik verilerle Tiirkiye ekonomisi i¢gin test et-
miglerdir. Degiskenler arasindaki iligkiyi Granger nedensellik ve Vektor Otoregresif Mo-
del (VAR) analizleri ile arastiran yazarlar, biiytime oranindan cari islemler dengesine dog-
ru tek yonlii bir nedenselligin oldugu sonucuna ulagsmigslardir. Diger bir ifadeyle, biiytime
oraninda meydana gelen bir artig cari iglemler dengesinde bozulmalara yol agmaktadir.

Sekmen ve Caligir (2011), Tiirkiye ekonomisinde cari iglemler dengesi ile ekonomik
biiytime arasindaki iliskiyi incelemek tizere Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model
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(ARDL) ve Sinir Testi Modeli’ni 1998 — 2009 donemi i¢in kullanmiglardir. Yazarlar, kisa
donemde ekonomik biiytime ile cari iglem ag1g1 arasinda pozitif yonlii bir iligki bulmala-
ria karsin, uzun dénemde boyle bir iligki yakalayamamiglardir.

Ekonomik biiylimenin cari islemler fazlasi ile sonuclanacagini 6ngéren ¢alismasinda
Aristovnik (2007), toplam 17 Orta Dogu ve Kuzey Afrika tilkesi tizerinde 1971 — 2005
donemi icin Dinamik Panel Regresyon ve Sabit Etkiler Metodu’nu kullanmis ve ekono-
mik biiylimede meydana gelen %1°lik bir artigin cari iglemler dengesini %0,44 - %0,63
oraninda iyilestirecegini ifade etmistir.

Literatiirde, az da olsa, cari islemler bilangosundan ekonomik biliylimeye dogru bir
nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulagan ¢aligmalar da vardir. Moreno-Brid (1999),
1950 — 1996 yillar1 arasinda Meksika ekonomisi i¢in cari islemler dengesi ile ekonomik
biiyiime arasindaki iliskiyi Odemeler Dengesi Kisitt Modeli (BPC) ni kullanarak ince-
lemistir. Yazar, ekonomik biiyiime oraninda meydana gelen yavaslamayi, ithalatin gelir
esnekligindeki uzun donemli artigla iliskilendirmisgtir.

Freund ve Warnock (2005), yaptiklari calismada, 1980 — 2003 doneminde 26 gelismis
iilke tizerinde cari islemler dengesi ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemis-
lerdir. Bu amagla, zaman serisi analizlerini ve panel veri setini kullanarak, ilgili donemde
cari iglemler a¢iginda meydana gelen artiglarin ekonomik biiylimeyi azalttig1 sonucuna
ulagmuglardir.

Malik vd. (2010), Pakistan’da kisa ve uzun donemli olmak tizere turizm, ekonomik
biiytime ve cari iglem aciklar arasindaki iliskiyi 1969 — 2007 donemi i¢in Johansen egbii-
tiinlesme testi ve ECM analizini kullanarak incelemislerdir. Yazarlar, turizmin, ekonomik
aktivitelerde ve boylece Pakistan’in iktisadi biiytimesi tizerinde pozitif bir etkiye sahip
oldugu sonucuna ulagmiglardir. Ayrica, calisma sonuclari; turist sayisi, ekonomik biiytime
hiz1 ve cari iglem agiklart arasinda uzun donemli bir iligkinin varligini da gostermistir.
Calismada, turistik aktivitelerin artmasina bagli olarak cari igslem agiklarinin azalmasinin,
ekonomik biiylime hizin1 arttiracagi vurgulanmustir.

Literatiirde, ekonomik biiytime ile cari islemler dengesi arasinda zayif ya da anlamsiz
iligkilerin varligina ulasan calismalar da mevcuttur. Tiirkiye ekonomisinde cari iglemler
dengesinin temel belirleyicilerini EKK analizi yardimryla 1980:03 — 1988:04 donemi i¢in
belirlemeye calisan Eken (1990), ekonomik biiyiime ile cari islemler dengesi arasinda
cok giiclii bir iliski olmadigi tespit etmistir. Ancak, yazar, ilgili donemde Tiirkiye’nin
ithalat gelir esnekliginin yiiksek oldugunu ve bu durumun cari iglemler dengesinde bozul-
malara yol acabilecegini belirtmistir.

Chinn ve Prasad (2000), 18’1 gelismis ve 71’1 gelismekte olan toplam 89 tilke tizerinde
1971 — 1995 dénemi igin cari islemler dengesi ile ekonomik biiylime arasindaki iligkileri
EKK yontemi yardimiyla test etmislerdir. Yazarlarin elde ettikleri sonuclar, cari islemler
dengesi ile ekonomik biiytime arasinda ¢ok zayif bir iligski oldugunu gostermistir.

Morsy (2009), 1970 — 2006 doneminde petrol ihra¢ eden 28 iilkenin cari iglemler bilan-
cosunu etkileyen faktorleri inceledigi ¢calismasinda, Dinamik Panel Tahmin Analizleri’ni
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kullanmugtir. Yazar, ilgili donemde s6z konusu tilkelerde yasanan iktisadi biiylimenin cari
islemler bilancosu tizerinde 6nemli bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulagmigtir.

II. Yontem ve Veriler

Ekonomik biiylimenin cari islemler dengesi tizerindeki etkilerini arastirmak i¢in reel
gayri safi yurtici hasila biiytime orani ile cari iglemler dengesinin gayri safi yurtici hasila
icindeki paylart dikkate alinmstir.

Calismada oncelikle degigkenlerin zaman serisi 6zellikleri incelenmistir. Clinkii zaman
serisi ozellikleri incelenmeden tahmin edilen bir model Granger ve Newbold (1974)’un
ifade ettigi gibi, gercekte olmayan iligkilerin varmig gibi goriinmesi olarak ifade edilen
sahte regresyonlara neden olabilmektedir. Bu nedenle, model ¢6ziimlemelerinde kullani-
lacak olan degiskenlerin duragan olup olmadiklar: ve eger duragan iseler hangi seviyede
duragan olduklar1 Dickey-Fuller (1979, 1981) tarafindan gelistirilen ADF (Augmented
Dickey-Fuller) birim kok testi ile belirlenmigtir. Duraganlastirma islemi ile birlikte hem
sahte regresyon sorunu ortadan kalkacak hem de analiz sonuglar1 daha giivenilir olacaktir
(MacKinnon, 1991: 266-267). ADF birim kok testinde kullanilan siire¢, asagida (1) nu-
marali denklemde gosterilmistir:

k
AY, =a+yTrend + pY,_ + Y SAY,  +é, (1)

i=1

ADF testi, tahmin edilen (1) numarali regresyon denkleminde O’nun sifira esit olup
olmadigini test etmektedir. H hipotezi, yani O = 0 reddedilebiliyorsa, Y degigskeninin
orijinal seviyesinde duragan olduguna, aksi durumda duragan olmadigina karar verilir
(Yamak ve Kiigtikkale, 1997: 6). Orijinal seviye degerlerinde duragan olmayan serilerin
duraganlagtirilmast icin fark alinmasi gerekecektir ki, (1) numarali denklemdeki stire¢ bu
defa serilerin birinci farklari icin tekrarlanir ve seri i¢in birinci dereceden biitiinlesik denir
(Kennedy, 2006: 356). Yukaridaki stireg, seriler duragan bulununcaya kadar tekrar edilir.
(1) numarali regresyon denklemindeki O = 0 i¢in hesaplanan t istatistii, MacKinnon
(1991) tarafindan gelistirilen kritik degerler ile karsilastirilarak degiskenin duragan olup
olmadigina karar verilir. Hesaplanan t istatistiginin mutlak degeri, cesitli anlamlilik dii-
zeylerine gore bulunan MacKinnon kritik degerlerinin mutlak degerinden kiictikse serinin
duragan olmadigi, biiytikse serinin duragan oldugu sonucuna varilir (Tart, 2005: 395).

Degiskenlerin duraganliklart arastirildiktan sonra sira egbiitiinlesme analizine gel-
mektedir. Egbiitiinlesme analizi, iktisadi degiskenlere ait seriler duragan olmasalar bile,
bu serilerin duragan bir dogrusal kombinasyonunun olabilecegini, bunun ekonometrik
olarak belirlenebilecegini ve dolayisiyla degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin
varligini ortaya koyabilmektedir. Bu baglamda, duragan olmayan iki zaman serisi ayni
dereceden entegre iseler, bu durumda iki seri arasinda bir esbiitiinlesme olabilir ve ara-
larindaki regresyon yaniltict olmaz (Tar1, 2005: 405-406). Degiskenler arasindaki egbii-
ttinlesme analizinin test edilebilmesi i¢in analize tabi tutulan her degiskenin en az birinci
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dereceden biitiinlesik olmalar1 ve ayn1 zamanda degiskenlerin biitiinlesme derecelerinin
de esit olmas1 gerekmektedir. Johansen-Juselius esbiitiinlesme metodu, farkli dereceden
biitlinlesmis olan degiskenlere uygulanabilmesine ragmen, boyle degiskenleri kullanma-
manin daha akillica olacagi belirtilmektedir (Enders, 1995: 396).

Johansen-Juselius egbiitiinlesme testi, asagidaki (2) numarali regresyon dikkate alina-
rak yapilmaktadir: (Turner, 2009: 825)

k
Axt:a(ﬂxt—l_ﬂo_ﬂlt)_yo_ylt+erAxt—j+gt 2

J=1

Burada x, t doneminde gozlenen degiskenlerin px1 vektoriinii; o, pxr katsayilar mat-
risini; B, r esbiitiinlesik vektorlerini tammlayan pxr katsayilar matrisini; [3’0, esbiitiinle-
sik vektorler i¢in kesikli rx1 vektoriinii; ﬁl, esbiitiinlesik vektorlerde lineer deterministik
trendlerine olanak taniyan rx1 katsayilar vektoriinii; y,, denklemdeki px1 kesikli vektd-
riind; ¥,, px1 lineer trend katsayilar vektoriini ve I', j=1...k’ya kadar olan ve gecikme
uzunlugunu tanimlayan pxp matrislerini ifade etmektedir.

Esbiitiinlesme analizinden sonra degiskenler arasinda bir sebep-sonug iligkisi olup
olmadig1 nedensellik analizi ile arastirilmaktadir. Granger nedenselliginde X ve Y gibi iki
degisken arasindaki iligkinin yonii arastirilir. Eger mevcut Y degeri, X degiskenin simdiki
degerinden cok, ge¢cmis donem degerleri ile daha iyi tahmin edilebiliyorsa, X degiske-
ninden Y degiskenine dogru bir Granger nedenselliinden soz edilebilir (Charemza ve
Deadman, 1993: 190). Iki degisken arasinda “sebep olma iligkisi” arastirilirken asagidaki
kaliplar uygulanir: (Kutlar, 2007: 267)

Yt :Zaz‘YH +Zﬂin—i +u, (3)
i=1 i=1
X, = ZaiXt—i +Zﬂth—i +u,, 4
i=1 i-1

Burada, u, ve u, hata terimlerinin iligkisiz olduklar1 varsayilmaktadir. Béylece, (3)
ve (4) numarali denklemler degiskenlerin ge¢mis degerlerine bagh oldugu kadar, kendi
gecmis degerlerinin de bir fonksiyonudur. Granger nedenselliginde; Y[ ile Xt arasinda tek
ve ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi olabilecegi gibi, degiskenler arasinda bagimsizlik
durumu da s6z konusu olabilir.

Calismada 1980 — 2010 donemi verileri kullanilmis olup, bu veriler IMF 2010 y1ili
istatistiklerinden derlenmistir. Ornek donemi verileri Tablo 1°de sunulmustur:
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Tablo 1: GSYIH Degisim Oranlar1 ve Cari Islemler Dengesinin GSYIH Icindeki

Pay1 (%)

. CARI . CARI
YILLAR | GSYIH I%LEEN%EEF YILLAR | GSYIH I%Ié%“é'égf
1980 -0,779 -3,278 1996 7,007 -0,999
1981 4,365 -1,991 1997 7,528 -1,034
1982 3,429 -1,097 1998 3,092 0.800
1983 4,758 -2,319 1999 -3,365 -0,370
1984 6,823 -1,784 2000 6.774 -3,723
1985 4,258 -1,121 2001 -5,697 1,923
1986 6,941 -1,439 2002 6,164 -0,270
1987 10,027 -0,688 2003 5,265 2,478
1988 2,121 1,307 2004 9,363 -3,679
1989 0,253 0,667 2005 8,402 -4,599
1990 9,255 -1,297 2006 6.893 -6,083
1991 0,926 -0,037 2007 4,669 -5,902
1992 5,984 -0,456 2008 0,659 -5,744
1993 8,042 -3,207 2009 -4,688 2,272
1994 -5,456 0,285 2010 7,800 -5,.214
1995 7,190 -2,376

Tablo 1°deki GSYIH degiskeni, 1980 — 2010 déneminde gerceklestirilen biiyiime ra-
kamlarint ve cari iglemler dengesi degigkeni ise ilgili donemdeki cari iglemler dengesinin
GSYIH igindeki oranim gostermektedir. Cari islemler dengesinin GSYIH’ye orani, bir
ekonominin istikrarli bir bigimde biiyiidiigiinii ve krizlere yakalanma riskini gostermesi
bakimindan biiyiik bir 6neme sahiptir. Bu 6neminden dolay1 ¢alismada, ilgili degiskenle-
rin kullanilmasinin yararli olacagi diistintilmiistiir.

1980 — 2010 déneminde GSYIH’daki degisim oranlari ile cari islemler dengesini gos-
teren Tablo 1’e bakildiginda, GSYIH oranlarinda meydana gelen bir artis sonucunda cari
agiklarm arttig1 ve GSYIH oranlarinda meydana gelen bir azalma sonucunda da cari agik-
larin azalma egilimi iginde olduklari ve hatta bazi yillarda cari fazlalarin ortaya ¢iktig
gortilecektir.

ITI. Uygulama Bulgular:

Zaman serisi verileriyle calisilirken serilerin duragan olmamasi: kuvvetle muhtemel-
dir. Duragan olmayan verilerle olusturulan modellerde ise sahte regresyon ile karsilagsma
olasilig1 biiytiktiir. Dolayistyla, tahmin sonuglarinin da sahte bir iliskiyi yansitmasi s6z
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konusu olabilmektedir. Serilerin seviye degerlerinde duragan olmadiginin belirlenmesi
durumunda, farklar1 alinarak duragan hale getirilebilir. Boylece, sahte regresyon prob-
lemi giderilerek, daha saglikli sonuc¢lara ulasmak miimkiin olabilir (MacKinnon, 1991:
266-276)

Calismada kullanilan zaman serilerinin duragan olup olmadiklarinin test edilmesinde
Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullanilmistir. Birim kék testinde siireg
isletilirken oncelikle sabitli trendlide sinama yapilir; burada duraganlik elde edilmis ise
sabitli ve sabitsiz sinama siirecine gec¢ilmeksizin bu degerler esas alinir (Enders, 1995:
256-259).

Tablo 2, duraganlik test sonuclarimi géstermektedir. Buna gére GSYIH ve CiD serileri
seviye degerlerinde duragan ¢ikmiglardir. Yani her iki seri de I(0)’dur.

Tablo 2: ADF Birim Kok Test Sinamast”

Seviye
Degiskenler Degerleri
GSYIH -6,257396(0)®
CiD -2,786056(0)©
a: %l -3,6770170
Kritik b : %5 -2,963972
Degerler ¢: %10 -2,621007

* Parantez igerisindeki rakamlar uygun gecikme uzunluklari olup Akaike Bilgi Kri-
teri ve Schwartz Bayesian Kriteri esas alinarak elde edilmislerdir.

Tablo 3, GSYIH ve CID degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olma-
digimi belirleyebilmek amaciyla yapilan Johansen-Juselius egbiitiinlesme test sonuglarini
gostermektedir.

Tablo 3: Johansen-Juselius EsBiitinlesme Testi

e .. Max. e e
Degisken | Olabilirlik %15)52‘:"‘ %]1)52':"‘ Olabilirlik %15)5’;':"‘ %]1)52‘:‘1‘
Cifti Oranm g g Oram g g
17221567 | 1541 | 2004 |14491617| 1407 | 18.63
GSYIH-CID 5 259954 | 376 665 | 2720954 | 376 6.65

Not: *= %1 6nem diizeyinde ve **= %5 6nem diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 3’e gore, yapilan esbiitiinlesme testinde GSYIH ile CID degiskenleri arasinda
%5 6nem diizeyinde egbiitiinlesme iliskisine rastlanmigtir. Buna gore, GSYIH ile CID
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arasinda uzun dénemli bir iligkinin varligindan so6z edilebilir.

Calismanin bu boliimiinde, degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi aragtirilmigtir.
Tablo 4, Granger nedensellik test sonuclarin1 géstermektedir. Buna gére, calismada CID
degiskeninden ve GSYIH degiskenine dogru bir nedensellik iliskisine rastlanmamustr.
Oysa GSYTH degiskeninden CID degiskenine dogru bir nedensellik iligkisi bulunmustur.
Dolayistyla, GSYIH nin CID’in nedeni oldugu seklinde bir iligskiye rastlanmistir. Gran-
ger nedensellik test sonuclarma gore, Tiirkiye’de 1980 — 2010 donemi i¢in milli gelirde
meydana gelen degismelerin, cari iglem dengesinde degismelere yol agtig1 sdylenebilir.

Tablo 4: Granger Nedensellik Test Sinamasi”

Degiskenler Nedenselligin Yonii F Degeri Olasilik Degeri
GSYIH - CID(0) ® 4.80487@ 0.03718
CID - GSYIH(1) - 1.23046 0.27710

Not: Parantez icindeki degerler uygu gecikme uzunluklari olup, Akaike Bilgi Kriteri ve
Schwartz Bayesian Kriteri esas alinarak elde edilmislerdir.

* Tabloda yer alan “a” harfi, ilgili istatistigin %1 6nem diizeyinde anlamli oldugunu
gostermektedir.

Bu iglemlerden sonra, model EKK yo6ntemi ile regresyona tabi tutulmusg ve elde edilen
test sonuclart Tablo 5’de verilmigtir. Tablo 5’de gosterilen test sonuclarina goére, sabit
terimin ve GSYTH degiskeninin t degerlerine bakildiginda anlaml oldugu gériilmektedir.
Ilgili dsnemde GSYIH’de meydana gelecek %1°lik degisme karsiliginda cari agiklar po-
zitif yonlii olarak %0,16 oraninda degismektedir. Ayrica modelin aciklama giictinii ifade
eden r* 0,907 gibi oldukca yiiksek bir degerdir ve dolayisiyla modelin agiklama giicii de
yiiksektir. Bagimli degisken olan CID’de meydana gelen toplam degisimin %90,7’si, ba-
gimsiz degisken olan GSYIH’de meydana gelen degismeler tarafindan agiklanmaktadir.

Tablo 5. Model Tahmin Sonuclari

<. Standart o . Olasihk

Degiskenler Katsayilar Hata t-Degerleri Degerleri
C -1.225431 0.479460 -2.555857 0.0161
GSYIH 0.163631 0.077600 2.108641 0.0437

. Model Tahmin Sonucu .
CID =-1.225431 + 0.163631GSYIH

r? DW F F’ye Ait P Degeri
0.907940 2.170150 4.446365 0.043731
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Calismada kullanilan Johansen egbiitiinlesme testi, Granger nedensellik testi ve EKK
analizi, Tiirkiye ekonomisinde 1980 — 2010 déneminde ekonomik biiyiimedeki artiglara
duyarl bir cari agik olgusunun varlifina isaret etmektedir.

Sonug¢

Ozellikle ithalatin artmasina paralel olarak ortaya ¢ikan cari acik sorunu, iktisat lite-
ratlirlinde en ¢ok tartisilan konularin baginda gelmektedir. Ekonomik ve finansal kiiresel-
lesme hareketlerinin hiz kazandigi, tilkeler arasindaki sinirlarin ortadan kalktig1 ve tiim
diinya ekonomilerinin birbirine entegre olma ¢abasi icerisinde oldugu giiniimiiz diinya-
sinda, son on yillik donem icerisinde, Tiirkiye ekonomisindeki ytiiksek biiylime oranlarina
bagl olarak dig ticaret hacminin yiikselmesi ve beraberinde gelen cari agik problemi, bu
konu tizerinde daha fazla arastirma yapilmasina ve biiylime oranlart ile cari islem dengesi
arasindaki iligkilerin giindeme gelmesine yol agcmustir. Tiirkiye’de, tiretimin gercekles-
tirilmesi icin ara ve yatirim mallarina her gecen giin daha fazla ihtiya¢ duyulmas: ve
s0z konusu faktorlerin ithalat araciligiyla temin edilebilmesi, cari acigin ytlikselmesinde
temel faktor olarak ortaya cikmistir. Temelde, tiretim hacminin genislemesine bagli ola-
rak ithalat oranlarimin ytikselmesi, cari agigin boyutlari ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkilerin incelenmesini zorunlu kilmugtir.

Calismada, gayri safi yurtici hasila ile cari iglem dengesi arasindaki iligkiler 1980-
2010 dénemi i¢in yulik veriler kullanilarak Granger nedensellik ve Johansen egbiitiin-
lesme testleri yardimiyla arastirilmistir. Bu baglamda ilgili degiskenler ilk olarak birim
kok testine tabi tutulmus ve seviye diizeyinde duragan olduklari tespit edilmistir. Johan-
sen esbiitlinlesme testi, ilgili degiskenlerin egbiitiinlesik olduklarini, yani aralarinda uzun
donemli bir iligkinin oldugunu ortaya koymustur. Granger nedensellik testi ise, GSYIH
ile CID degiskenleri arasinda, GSYIH den CID degiskenine dogru tek yonlii bir neden-
selligin oldugunu, ancak CID degiskeninden GSYIH’ye dogru benzer iliskinin ortaya
cikmadigint gostermisgtir.

Cari a¢igin hacim ve GSYIH’ye oran olarak artmasi, bir tilke i¢in 6nemli bir risk
faktortidiir. Bu baglamda, ekonomi politikasindan sorumlu olanlarin, cari agik problemi-
ne kayitsiz kalmalar1 beklenemez. Ancak, cari acigin, GSYIH icerisindeki paymin kisa
donemli politikalarla diigtirtilmesi ¢cok olas1 bir durum degildir. Sorunun giderilmesi, is-
tikrarli bir ekonomi politikasinin ve yapisal siireglerin orta ve uzun vadeli planlar kapsa-
minda uygulanmasiyla saglanabilir. Ttirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde cari agik soru-
nunu tam olarak ortadan kaldirmak miimkiin olmamakla birlikte, kisa ve uzun vadeli bir
yap1 arz eden portfoy ve dogrudan yabanci yatirimlarin tilkeye girisinin 6zendirilmesi, bu
problemin siirdiiriilebilir bir nitelik kazanmasinda biiyiik rol oynamaktadir. Bu kapsamda,
bahsi gecen problemlerin en aza indirilebilmesi i¢in tilkede ekonomik, siyasi, sosyal ve
idari yonlerden istikrarin yakalanmasi 6nemli bir hedef niteligi tagimaktadir.
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