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Abstract

In this study the effects of trade openness and terms of trade in Turkey’s external debt are
examined by vector autoregressive (VAR) analysis for the period 1998:Q1-2012:Q1. According to the
results of variance decomposition, the source of prediction error variance of all variables is mainly
from their own shocks. The share of trade openness and terms of trade in the distribution of variance
of external debt realized about 9.56% and 9.34% respectively in the thirtieth period. External debt has
been influenced by the almost same rate both trade openness and terms of trade which occurs with the
effect of this process. The reactions of other variables to a standard-incorrect generalized
contractionary effect which occurred in error terms of external debt are analyzed by action reaction
function and examined that other variables react contrariwise.
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Oz

Bu ¢aligmada Tirkiye’nin dis bor¢lanmasinda, ticari disa agikhigin ve dig ticaret hadlerinin
etkileri vektor otoregresif yontemi yardimiyla, 1998:Q1-2012:Q1 dénemi igin analiz edilmistir.
Varyans ayristirmasi sonuglarina gore, tiim degiskenlerin 6ngorii hata varyansinin kaynagi oncelikle
kendi soklaridir. D1s bor¢lanmanin varyans boliisiimiinde ticari disa agikligin ve dig ticaret hadlerinin
payi, otuzuncu donemde sirasiyla yaklasik olarak %9,56 ve %9,34 olarak gergeklesmistir. Dig
borglanma hem ticari disa agikliktan hem de bu siirecin etkisiyle ortaya ¢ikan dis ticaret hadlerinden
neredeyse ayni oranda etkilenmistir. Dis bor¢lanmanin hata terimlerinde meydana gelen bir standart
hatalik genellestirilmis soka diger degiskenlerin gosterdigi tepkiler ise etki tepki fonksiyonlart ile
analiz edilmis ve degiskenlerin aksi yonde tepki verdigi gortilmistiir.

Anahtar Sozciikler : Ticari Disa Agiklik, Dig Ticaret Haddi, Dig Borglanma, VAR Analizi,
Tiirkiye.
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1. Giris

Bir iilkenin dis diinyayla biitiinlesmesi olarak adlandirilan agiklik ticari ve finansal
aciklik olmak tizere simflandirilmaktadir. Ticari disa agiklikta mal ve hizmet ticaretinin
uluslararasi boyut kazanmasi s6z konusu iken finansal disa agiklikta ise yurtigi finansal
piyasalarin uluslararasi finansal piyasalarla biitiinlesmesi 6n plandadir. Son dénemde disa
aciklik konusu ile ilgili yapilan g¢aligmalar incelendiginde ticari disa acikligin, dis
bor¢lanmadan enflasyona, kamu harcamalarindan Odemeler dengesine pek ¢ok
makroekonomik degiskeni etkiledigi anlagilmaktadir. Bu ¢alismada da ticari disa agiklik ile
birlikte dis ticaret hadlerinin dis bor¢lanma tizerindeki etkisi Tiirkiye ekonomisi agisindan
incelenmektedir.

Ticari disa agiklik, en yaygin bilindigi sekliyle ihracat ve ithalat miktarlarinin ulusal
gelire oranlanmasiyla elde edilmekte ve genellikle ait oldugu ekonominin uluslararasi
ekonomilerle biitinlesme derecesini gostermektedir (Leamer, 1987; Combes & Saadi-Sedik,
2006; Baldemir vd. 2009; Uzun, 2010). Net degisim ticaret hadleri olarak da adlandirilan dig
ticaret haddi ise, bir iilkenin uluslararasi rekabet giiciinii yansitmakla beraber ihracat
fiyatlarinin ithalat fiyatlarina oranlanmast ile elde edilir (Seyidoglu, 2003: 635; Giirbiiz &
Cekerol, 2002: 32). Bu iki degiskenin dis bor¢lanma tizerindeki etkisi arastirildigindan dis
borglanma kavramima yer vermekte de yarar goriilmektedir. Diinya Bankasi’nin tanimina
gore dis borglanma, bir iilkede yerlesik ya da yerlesik olmayan kisilerce, belli bir zamanda
alinan borglarin, faizli ya da faizsiz anapara olarak geri 6denmesidir (International Working
Group on External Statistics, 1988: 19).

Geligsmekte olan iilkelerin bor¢lanma seyrine bakildiginda Il. Diinya Savasi’ndan
sonra ortaya ¢ikan uluslararasi finansal kuruluslardan bor¢lanmaya basladiklar: goriilecektir.
Bu donemlerden itibaren birkag tilkede kiigiik ¢apli bor¢ sorunlar1 giindeme gelmistir ancak
ozellikle Latin Amerika iilkeleri olmak iizere pek ¢ok gelismekte olan tilkede genis ¢aplt bir
borg krizi 1970’1i yillara gelindiginde ortaya ¢ikmustir. Bununla birlikte disa agik politika
izleyen iilke sayisimin artmasi da bu borg Krizinin yayginlasmasinda 6nemli bir faktor olarak
goriilmistir. Bu nedenle iilkelerin digsa agiklik diizeylerinin kiiresel olaylardan etkilenme
derecesini belirledigi sdylenebilmektedir (Kazgan, 1985: 181).

Bu donemde Tiirkiye ekonomisinde yasanan gelismeler de diger iilkelerden farkli
olmamugtir. Hem 1970°1i yillarda yasanan petrol krizleri, hem de bu krizlerin etkisiyle ortaya
cikan ekonomik aksakliklar Tiirkiye’yi radikal kararlar alma noktasina getirmis ve 24 Ocak
1980 Kararlar1 boyle bir ortamda giindeme gelmistir. Bu kararlarin ardindan iilkenin disa
acikhiginin hiz kazanmasi ve dig ticaret gostergelerindeki gelismeler Tirkiye nin dis
borglanma diizeyinde de 6nemli degisimleri beraberinde getirmistir.

Bu gelismeler ticari disa aciklik ve dis bor¢lanma arasindaki baglantiy1r hem énemli
kilmig hem de bu baglantimin literatiirde tartigilmas1 sonucunu beraberinde getirmistir.
Nitekim Kazgan’a (1985) gore, iilkelere verilen krediler bir yandan ekonominin disa
acikhigmi siirdiiriirken, diger yandan kredilerin alinmasiyla birlikte yapilan taahhiitler
ekonomi politikalar1 yoluyla tilkelerin disa agik tutulmasim saglar niteliktedir. Bununla
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birlikte dis ticaret hadlerinde meydana gelen degisimler de dis borglanma diizeyini
etkilemektedir.

Bu kapsamda c¢alismada, 1980°den itibaren disa agilan Tiirkiye’nin dig
borglanmasinda ticari disa agikligin ve dig ticaret hadlerinin etkileri ekonometrik yontemler
yardimiyla incelenmistir. Caligmanin bundan sonraki kisminda, bu konuyla ilgili yapilan
ampirik ¢aligmalar literatiir baglaminda ele alinmig, ardindan ¢aligmaya ait veri ve yontem
tanmimlamasi yapilarak ekonometrik analize yer verilmistir. Son béliimde ise teorik ve
ampirik bulgular dogrultusunda genel bir degerlendirme yapilmustir.

2. Ampirik Literatiir

1980 yilindan sonra diinya ekonomisinde ortaya ¢ikan biitiinlesme ¢abalar1 ticari disa
aciklik, dis ticaret hadleri ve dis borglanma konularinin énemini daha da artirmustir. Dig
ticarette ve diger ekonomik iliskilerde kisitlamalarin azaltilmasi yoniindeki gelismelerle es
zamanh olarak bu konuyla ilgili literatiir de onemli 6l¢iide zenginlesmistir. Yapilan
caligmalarin pek ¢ogu ticari disa agikligin iilkelerin ekonomik biiyiimelerinde -etkili
oldugunu ileri siirmektedir. Ancak ticari disa agikligin dis bor¢lanma tizerinde de etkisi
oldugunu belirten ¢alismalara da rastlanmaktadir. Bu ¢aligmada ticari disa agiklik ve dis
ticaret hadlerinin dis borglanmaya etkisi arastirildigindan daha ¢ok bu alanda yapilan
caligmalar ele alimmistir.

Sahra-alt1 Afrika tilkelerini dikkate alarak ticari disa agikligin dis borglar tizerindeki
etkisini inceleyen Osuji ve Olowolayemo (1998), ticari disa agiklikta meydana gelen bir
artisin dis borglanma diizeyinde artisa yol agacagimi ortaya koymustur. Caligmalarinda
bagimh degisken olarak dis borcu, bagimsiz degiskenler olarak da ihracat ve ithalatin
GSYIH i¢indeki paylarini, dis ticaret hadlerini ve doviz kurunu segen Osuji ve Olowolayemo
(1998) dis ticaret hadlerindeki bozulmalarin dis bor¢ sorununu ortaya g¢ikaracagim ifade
etmislerdir.

Ticari disa agikligin dis borglanma {lizerindeki etkisini Afrika iilkeleri i¢in inceleyen
Custers (2006) ise, 1980’lerden itibaren onem kazanan ticari disa agikligin dis borg
hafifletme 6nlemlerini etkisiz biraktigim ve ticari diga agikligin Afrika’nin dig borg sorununu
agirlastiran bir risk tagidigini belirtmistir.

Pakistan ekonomisinde ticari disa agikligin dis borg yiikii tizerindeki etkisini aragtiran
ve uzun doénemli iliski igin ARDL Sinir Testini, kisa donemli iliski igin ise Hata Diizeltme
Modelini kullanan Zafar ve Butt (2008) ise uzun dénemde dis bor¢lanma ve ticari disa
aciklik arasinda pozitif ve anlaml bir iliski bulmustur.

Eicher vd. (2008) artan borglar ve dis ticaret hadleri arasindaki iliskiyi “Harberger-
Laursen-Metzler Etkisi” modeli ile incelemisler ve dis ticaret hadlerinin bir iilkenin borglu
veya alacakli olmasinda etkili oldugunu vurgulamiglardir. Aym1 zamanda bu ¢alismanin
bulgularma goére dig ticaret hadlerinde meydana gelecek bir bozulma iilkenin refah
diizeyinde de azalmaya yol agacaktir.
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Ticari diga agiklik ve dis bor¢lanma arasindaki iligkiyi analiz eden ¢aligmalardan biri
de Paudel ve Perera’ya (2009) aittir. Johansen esbiitiinlesme yontemini kullanarak 1950-
2006 donemi i¢in Sri Lanka’min ekonomik biiytimesinde ticari disa agikligin, dis
borg¢lanmanin ve iggiiciiniin roliinii incelemisler ve sonu¢ olarak kullanilan degiskenler
arasinda bir egbiitiinlesme iligkisi tespit etmislerdir. Bunun yani sira ¢alismanin bulgularina
gore ticari disa agiklik, dis borglanma ve isgiicii degiskenleri Sri Lanka’da ekonomik
biiytimesini pozitif yonde etkilemektedir.

Ticari disa agiklik ve dis borglanma arasindaki iligskiyi ve bu iligkinin biiyiime
tizerindeki etkisini Sakyi (2011), Gana igin 1987-2007 dénemini dikkate alarak ARDL Sinir
Testi Yaklagimu ile test etmis ve hem kisa hem uzun dénemde anlamli ve yorumlanabilir bir
iliski bulmustur. Bu sonuca dayanarak Sakyi (2011), ticari disa agiklik ve dis borcun
ekonomik biiylime tizerinde etkisi oldugunu vurgulamistir.

Bu konuyla ilgili Tirkiye’de yapilan analizlere bakildiginda ise genellikle disa
acikligr cesitli makroekonomik gostergeler ile birlikte analiz eden calismalara
ulasilmaktadir. Ancak disa agiklig1 dis borglanma ya da dis ticaret hadleri ile birlikte analiz
eden galismalara nadiren rastlamlmaktadir. Bu konuda Boliikbas (2012), ticari disa agiklik
ve dis borglanma iliskisini Tirkiye i¢in 1998:Q1-2011:Q4 verileriyle incelemis ve bu
degiskenler arasinda giiglii bir iliskinin oldugunu belirtmistir.

Ampirik ¢aligmalarin sonucundan da goriildiigi tizere ticari disa agiklik, dis ticaret
hadleri ve dis bor¢ degiskenleri arasinda dogrudan veya dolayli bir iliski oldugu
kanitlanmistir. Bu ¢alismanin 6z degeri ticari disa aciklik, dig ticaret hadleri ve dis borg
iliskisini Tiirkiye i¢in ele almaktir. Bu baglamda bu ¢alismadan beklenilen de bu degiskenler
arasindaki iligkinin Tirkiye i¢in de ¢ikmasi yoniindedir. Daha 6nce de deginildigi gibi
Tiirkiye igin yapilan ¢alismalarda disa ac¢ikligin ve dig ticaret hadlerinin dis borglanma
tizerine etkisinin incelendigine nadiren rastlanildigindan bu ¢alismamin literatiire miitevazi
bir katki saglamas1 beklenmektedir.

3. Veri ve Yontem

Bu c¢alismada, 1998:Q1-2012:Q1 doénemi ele alinmigtir. Toplam {i¢ degisken
kullanilmis ve ¢alismanin degisken vektorii su sekilde olusturulmustur:

dbi=[dthy, tda]

Burada; db Tiirkiye’nin toplam dis borg stogunu, dth, dis ticaret hadlerini (ihracat
birim fiyati/ithalat birim fiyat1), tda (ihracat+ithalat/GSYTH) ise ticari disa aciklig1 temsil
etmektedir. Caligmada kullanilan degiskenlerin veri seti Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi, Elektronik Veri Dagitim Sisteminden yararlanilarak olugturulmustur.

Caligmada, Tirkiye’de ticari disa a¢ikligin ve dis ticaret hadlerinin dis borg stogu

tizerindeki etkisi, vektor otoregresif (VAR) yontemiyle test edilmistir. Bilindigi tizere VAR
modeli konusunda Greene (1993), degiskenler arasinda var olan dinamik iliskileri
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aragtirirken, diger yapisal modellere gére VAR modelinin daha etkin oldugunu
sdylemektedir. Tlk kez Sims (1980) tarafindan formiile edilen VAR yontemi, giiglii dnsel
kisitlamalar olmaksizin i¢sel degiskenler arasindaki dinamik iligkileri tahmin etmekte
kullanmilmaktadir. Bu nedenle, s6z konusu yontemde, kullanilan degiskenlerin i¢sel ya da
digsal degisken olma zorunlulugu yoktur. Bu o&zellik, modellerin kurulmasinda siki
ekonomik kurama bagli kalinmasinmi gerektirmediginden VAR yonteminin kullanicilara
sagladigi kolaylik olarak yorumlanmaktadir (Davidson & MacKinnon, 1993: 685; Charezma
& Deadman, 1993: 181-182).

VAR yontemi aym1 zamanda farkl igsel degiskenlerin aynm1 anda diistiniildiigii esanli
denklem modeline dayanmaktadir. Bununla beraber bu yontemde igsel degiskenin her biri
kendi gecikmeli degerleriyle ve modeldeki diger tiim igsel degiskenlerin gecikmeli
degerleriyle agiklanmaktadir. Aym1 zamanda bu yontemde genellikle dissal degiskenler
modelde yer almamaktadir. Bu kapsamda iki degiskenli standart bir VAR modeli su sekilde
tanimlanabilir;

P P
Ye=a + Z by + z Dy X, i + Vi
i=1 i=1 [€h)

P P
Xp =C + Z dy Y, + Z dy X, + Vy
i=1 i=1 (2)

Burada; y: ve x;degiskenleri ifade etmekte, ai ve c; sabit terimleri tanimlamakta, b ve
d’ler tahmin edilecek katsayilari gostermekte, p gecikme uzunlugunu, vi'ler ise beyaz
guriiltiili (white-noise) hata terimlerini temsil etmektedir.

4. Analiz ve Ampirik Bulgular

Bu kisimda ilk olarak kurulan VAR modeli i¢in 6n testler gergeklestirilmis ardindan
varyans ayristirmasi Ve etki tepki fonksiyonlar1 yardimiyla dis borglanma tizerinde ticari disa
acikligin ve dis ticaret haddinin etkileri analiz edilmistir.

4.1. On Testler

VAR modeliyle analize baglamadan 6nce mevsimsel etkiler barindirdigi anlagilan db
ve tda serileri, Hareketli Ortalamalar Yontemi (Moving Average Methods) ile mevsimsel
etkilerden armdirilmigtir. Ardindan, degiskenlerin duraganlik diizeyleri, Augmented Dickey
Fuller (ADF) (1979) testi kullanilarak arastirilmistir. ADF test sonuglarinin sunuldugu Tablo
1’den izlenebilecegi gibi, diizey degerde, tda degiskeni harig, tiim degiskenlerin %5 ve %10
anlamlilik diizeyinde duragan olmadigi, fakat birinci farklari alindiginda duragan oldugu
tespit edilmistir. Bu nedenle tahmin edilecek VAR modelinde, tda degiskeni diizey
degeriyle, db ve dth degiskenleri ise birinci farklariyla yer almaktadir.
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Tablo: 1
ADF Birim Kok Test Sonuglari
Degiskenler ADF Test
%5 %10
db -2,0993[1] -3,4952 3,1766
Adb -5,8474[1] -2,9165 -2,5961
dth -3,1102[1] -3,4936 -3,1756
Adth -7,7216[1] -2,9176 -2,5966
tda -3,5131[9] -2,9266 -2,6014

Not: [ ] icindeki degerler; ADF testi icin Akaike bilgi dl¢iitiine (Akaike information criterion: AIC) gore belirlenmis
en uygun gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Test bi¢imi olarak birinci farklar icin sabit terimli regresyon
denklemi, diizey degerde degiskenler i¢in sabit terimli ve trendli regresyon denklemi kullamilmigtir.

Bir VAR modelinde degiskenlerin nasil siralanacagi Granger nedensellik testi
yardimiyla belirlenebilecegi gibi, iktisat kuramindan yola ¢ikilarak da belirlenebilmektedir.
x ve'y gibi iki degisken oldugu varsayimi altinda, Granger’e (1969) gore, X degiskenine ait
bilgilerin modele eklenmesi, y degiskeninin 6ngoriisiine katki sagliyorsa, X degiskeni y
degiskeninin nedeni olarak ifade edilir ve nedenselligin yoninii X degiskeninden y
degiskenine dogru olarak belirlenir. Granger nedensellik testinin, VAR modeli i¢in yazilan
birinci regresyon denklemine gore yapildigi diisiiniiliirse, nedenselligin yonii Wald testi
yardimiyla Ho ve Hy hipotezi sinanarak tanimlanmaktadir:

Hy =Y, =0
i=1
p

H, = ZbZi #0
i=1

Ho hipotezinin kabul edilmesi durumunda X, y’nin nedeni degildir; Hi hipotezinin
kabulii durumunda ise x, y’nin nedeni oldugu sonucuna varilr.

Granger nedensellik testiyle aragtirilan degiskenlerin birbirleriyle olan iligkileri
Tablo 2’°de sunulmustur. Analize konu olan tiim degiskenler arasinda dogrudan ya da dolayli
bir iligkinin oldugu gozlenmistir. Dig bor¢lanmadan ticari disa agikliga ve dig ticaret
hadlerine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi vardir!. Dig bor¢ degiskeninin dig ticaret
hadlerini ve ticari disa agiklig1 dogrudan etkilemesi, bu degiskenin digsal bir degisken olmasi
acisindan 6nemli bir bulgudur. Bununla birlikte, dis bor¢lanmadan dis ticaret hadlerine
dogru ortaya cikan tek yonli nedensellik iliskisi, dis ticaret hadlerinin dis borglanma
stirecinde 6nemli bir etken oldugu savim destekleyen bir kanit olarak disiiniilmektedir. Bu

Y 9%10 anlamhilik diizeyi esas alinmustir.
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cercevede, nedensellik iligkileri esas alinarak; degiskenlerin analizde su

almalarma Karar verilmistir: [dby, dth, tdag].

sirayla yer

Tablo: 2
Granger Nedensellik Testi
Nedenselligin Yonii Gozlem Sayisi F-ist. Olasiik
dth— db 50 0,3421 0,8840
db— dth 4,2328 0.0036
tda—db 50 1,5913 0,1853
db—tda 2,1046 0,0853
tda—dth 50 1,2255 0,3156
dth—tda 0,9732 0,4461

Not: VAR modeli yardimiyla belirlenen begsinci gecikme ve 0.10 anlamlilik derecesi esas alinmistir. Analizde
serilerin duragan diizeyleri kullanilmigtir:

Literatiirde, VAR modelinin uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi i¢in Son
Tahmin Hatas1 bilgi olgiitii (Final prediction error: FPE), Akaike bilgi ol¢iiti (Akaike
Information Criterion: AIC), Schwarz bilgi 6lgiitii (Schwarz Information Criterion: SC) ve
Hannan-Quin bilgi olgttii (Hannan-Quin Criterion) kullanilmaktadir (Johansen, 1995;
Enders, 1995). Tablo 3’de goriildigii tizere, uygun gecikme uzunlugu AIC, FPE ve HQ’ye

gore bes, SC’ye gore ise bir olarak gerceklesmistir.

Tablo: 3
Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag FPE AIC sC HQ

0 2.90e-08 -8.841385 -8.725559 -8.797441
1 5.15e-09 -1.057166 -10.1083* -1.039588
2 4.71e-09 -1.066603 -9.855245 -1.035842
3 3.40e-09 -1.100334 -9.845083 -1.056390
4 3.26e-09 -1.106575 -9.560016 -1.049448
5 2.45e-09* -11.3897* -9.536531 -10.6866*
6 3.29e-09 -1.114656 -8.945875 -1.031163

Birinci gecikme uzunlugunda model
vermediginden, besinci gecikme uzunlugu test edilmis ve bu gecikme uzunlugundaki model
dogrulama testlerinin sonuglar1 su sekilde ¢ikmustir.

dogrulama testleri

anlamli  sonuglar
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Sekil: 1
VAR Modelinin Karakteristik Ters Kokleri

1.5

1.0 e
0.5
0.0
-0.54

10l ~

—1.5 T T T T !
-1.5 -1.0 -05 0.0 0.5 1.0 1.5

Sekil 1°de, bes gecikmeli modelin karakteristik ters kokleri yer almaktadir. Burada
ters koklerin birim ¢ember iginde kaldigi izlenmektedir. Litkepohl’e (1991) gore, bu
sekildeki bir VAR modeli duragan bir siirece sahiptir. Aym zamanda etki tepki
fonksiyonlari, standart hata ve benzeri sonuglar agisindan gegerlidir.

Tablo: 4
Degisen Varyans Testi
Joint-Test
Chi-sg.: Df. Prob.
169.56 180 0.7004

Bes gecikme uzunlugunda modelin degisen varyans sorunu igerip icermedigi White
testi ile arastirilmig ve Joint Probability degerinin Tablo 4’de goriildiigii tizere, 0.05°den
bliytik ¢ciktig1 izlenmistir. Buna gore, degisen varyans sorununun olmadigi anlasilmistir.
Besinci gecikme uzunlugunda otokorelasyon sorunu olup olmadigi da arastirilmis ve Tablo
5’den izlenecegi tizere LM olasilik degerlerinin tamamimin 0.05’den biiyikk oldugu
goriilmiistiir. Bu nedenle otokorelasyon sorununun olmadigina da karar verilmistir. Sonug
olarak bes gecikmeli bu VAR modelinin, dogrulama testleri agisindan etkin ve tutarli
olduguna kanaat getirilmistir.
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Tablo: 5
Otokorelasyon Testi
Lags LM-Stat. Prob. Lags Lm-Stat. Prob.
1 5.837847 0.7560 11 8.222524 0.5119
2 6.766040 0.6615 12 3.691873 0.9305
3 8.475914 0.4870 13 5.518.204 0.7870
4 6.060415 0.7339 14 8.042.395 0.5299
5 1.219316 0.2026 15 1.114.294 0.2660
6 9.789398 0.3678 16 1.114.874 0.2657
7 7.881176 0.5462 17 4.908.083 0.8422
8 5.932160 0.7467 18 1.016.890 0.3370
9 7.309526 0.6049 19 1.297.867 0.1636
10 1.026593 0.3294 20 7.240.469 0.6121

4.2. Varyans Ayristirmasi

Varyans ayristirmasi bir modelde yer alan her bir degiskenin 6ngdrii hata varyansini
aciklarken diger degiskenlerin soklarin1 ve kendi soklarini dikkate almaktadir. Bu ¢alisma
kapsaminda tahmin edilen VAR modelinin varyans ayristirmasi sonuglart Tablo 6’da
sunulmustur. Tablodan izlenebilecegi gibi modeldeki tim degiskenlerin 6ngérii hata
varyansinin temel kaynagi 6ncelikle kendi soklaridir.

Dis bor¢lanmanin varyans boliisiimiinde dis ticaret hadlerinin ve ticari disa ag¢ikligin
payr dénem uzunluguna bagli olarak artmaktadir. Otuzuncu donemde sirasiyla yaklasik
olarak %9,34 ve % 9,56 olarak gerceklesmistir. Dis bor¢lanma hem dis ticaret hadlerinden
hem de bu siirecin etkisiyle ortaya ¢ikan ticari disa agikliktan 6nemli oranda etkilenmistir.
Calisma agisindan o6nemli olan bu bulgu, teorik beklentileri desteklemektedir. Dis
bor¢lanmanin varyans bélisiimiinde, dig ticaret hadlerinin ve ticari disa agikligin payi
onuncu donemden itibaren nerdeyse aym kalmis ve otuzuncu dénemde yaklagik %9 olarak
gerceklesmistir. Bu sonug, dis bor¢lanmanin, dig ticaret hadleri ve ticari disa aciklik
degiskenine esit duyarlilikta oldugunu gostermektedir.

Tablo 6°’da, dis ticaret hadlerinin 6ngérii hata varyansinin yaklagik %26’siin dis
bor¢lanmadan kaynaklanmis olmasi elde edilen bir diger 6nemli bulgudur. Bu bulgu, dis
ticaret hadlerinin dis bor¢lanmaya ¢ok fazla duyarhi oldugunu gostermekle birlikte,
nedensellik analizi sonucuyla da uyumludur. Her ne kadar dis borglanma ve dis ticaret
hadleri arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi elde edilmigse de her iki degiskenin
birbirini etkileyen giiclii siireglere sahip oldugu varyans ayristirmasi bulgularindan
izlenmektedir. Dis ticaret hadlerinin varyans boliisiimiinde ticari disa agikligin pay1 ise %9
seviyesinde kalmig ve dig borglanmaya gore daha kiiciik bir paya sahip oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 6’ya gore ticari disa agikligin 6ngorii hata varyansiin ortalama olarak %59’u
kendi sokundan, %1,8’i ise dis ticaret hadlerinden kaynaklanmaktadir. Bu durumda ticari
disa acikligin dis ticaret hadleri degiskeni sokundan pek etkilenmedigi anlami ortaya
cikmaktadir. Bu bulguya gore, ticari disa agikligin digsal bir davranig gosterdigi de
diistiniilmektedir. Ticari disa agikligin 6ng6rii hata varyansinin ortalama olarak %381 de dis
bor¢lanma degiskeninden kaynaklanmaktadir. Ticari disa agikligin dis ticaret hadlerinden
ziyade dig bor¢lanma degiskeninden etkilenmesi iizerinde durulmas: gereken bir bulgudur.
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Dis bor¢lanmanin kendisi ve diger degiskenlerin varyans boliisiimiinde en biyiik paylara
sahip olmasi nedensellik analizi sonuglari ile de uyumludur.

Tablo: 6
Varyans Ayristirmasi
Degiskenler Dénem Adb Adth tda

Adb 1 100.00 0.0000 0.0000
5 85,257 6,3846 8,3582

10 81,631 9,0496 9,3189

15 81,124 9,3205 9,5550

20 81,098 9,3432 9,5579

25 81,095 9,3444 9,5600

30 81,093 9,3453 9,5612

Adth 1 13,945 86,054 0,0000
5 24,502 67,613 7,8839

10 26,537 65,049 8,4135

15 26,315 64,775 8,9088

20 26,249 64,686 9,0662

25 26,243 64,683 9,0726

30 26,243 64,683 9,0727

tda 1 33,080 0,5294 66,389
5 43,951 1,1078 54,940

10 39,228 1,6881 59,083

15 38,744 1,8094 59,445

20 38,684 1,8399 59,475

25 38,666 1,8436 59,489

30 38,662 1,8453 59,492

Cholesky siralamasti: Adb,, Adth, da,
4.3. Etki Tepki Fonksiyonlari

Tiirkiye’de ticari disa agikligin ve dig ticaret hadlerinin dis borglanmaya etkisini
arastirmak amaciyla, yirmi doért donem icin elde edilen etki tepki fonksiyonlar1 Sekil 2’de
sunulmustur. Burada ticari disa aciklik, dis ticaret hadleri ve dis bor¢lanma degiskenlerinin
hata terimlerinde olugan bir standart hatalik genellestirilmis etkiye diger degiskenlerin
gosterdigi tepkiler analiz edilmistir. Pesaran ve Shin (1998) genellestirilmis etkiler
yaklagiminda, soklarin etkisini VAR modelindeki degiskenlerin siralamasina bagli olmadan
analiz etmektedir. Dolayisiyla bu yaklagimda farkli siralama tiirlerine bagh olarak ortaya
¢ikmas1 muhtemel sonuglar engellenmis olmaktadir. Bu analizde etki tepki fonksiyonlar
icin gerekli olan giiven araliklar1 da Monte Carlo simiilasyonlari kullanilarak elde edilmistir
(+ 2 standart hata igin).

Sekil 2°de, baslangig doneminde ticari disa agikhigin kendi sokuna tepkisi ilk iki
doénemde negatif yonde olup ardindan inisli ¢ikish yonde hareket etmektedir. Ilk dénemdeki
negatif etki ticari disa agikligin daraltic1 bir etkisi oldugunu ifade etmektedir. Ticari disa
acikliktaki bu daraltic1 etkiye karsilik dis bor¢lanma ve dis ticaret hadleri de aym yonde tepki
vermektedir. Dolayisiyla ticari disa agikligin daralmas ilk iki donemde dig bor¢lanma ve dis
ticaret hadlerinde de daralma ile sonuglanmaktadir.

Dis borglanmada meydana gelen bir birimlik sokun kendisi iizerindeki tepkisine
bakildiginda ise azaltic1 yonde oldugu goriilmektedir. Dig bor¢lanmanin hata terimlerinde
meydana gelen bir standart hatalik genellestirilmis daraltici etkiye diger degiskenlerin ikinci
dénemden sonra ayni yonde tepki verdigi izlenmektedir. Bu sonug Tirkiye’de ticari disa
acikligin ve dig ticaret hadlerinin etkisinin dis bor¢lanma tizerinde dnemli diizeyde oldugunu
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ifade etmektedir. D1s bor¢lanmadaki azalma sonucunda kaynaklarin yurtiginde Kalarak yerli
iretimi uyardigini ve ticari disa agiklig1 azalttigim gostermektedir.

Son olarak dis ticaret hadleri degiskeni kendi sokunu azaltici yonde yanitlamigtir. Bu,
dis ticaret hadleri sokunun daraltici bir etkisinin oldugunu gostermektedir. Dis ticaret hadleri
sokuna, dig bor¢ degiskeni ilk donem artig yoniinde tepki vermistir. Dig ticaret hadlerinin
azalmasi ihra¢ mallarinin goreli fiyatimi azaltmakta, ithal mallarin fiyatini ise arttirmaktadir.
ithal mallarin fiyatinin artmasi sonucunda dis ticaret dengesi olumsuz etkilenmekte ve dis
borglar artmaktadir. Bu bulgu dis bor¢lanma sokunun dig ticaret hadlerine verdigi tepki ile
uyumludur. Dolayistyla dis borglanma degiskeninin dis ticaret hadleri sokuna duyarli oldugu
diisiinilebilir.

Genel olarak degerlendirildiginde ise dis bor¢lanma, dis ticaret hadleri ve ticari disa
aciklik degiskenleri donemler itibariyle dalgali bir seyir izlerken; ortalama yirminci
donemden itibaren, soklarin etkisinin azaldig: yani soniimlendigi goriilmektedir.

Sekil: 2
Etki Tepki Fonksiyonlari
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Iy Borclanmanm Kendi Solama Dng Ticaret Hadlerinin Ticari Diga Agikygm Dy
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Hadlerine Teplcsi Sokuna Teplisi Hadlerine Tepkisi
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5. Sonu¢ ve Genel Degerlendirme

Bu calismada, Tiirkiye’de ticari disa a¢ikligin ve dis ticaret hadlerinin dis bor¢lanma
tizerindeki etkisi VAR yontemi yardimiyla arastirilmistir. Ampirik sonuglara bakildiginda,
ADF testine gore, ticari disa acgiklik degiskeni diizeyde, diger degiskenler ise birinci farki
alindigi zaman duragan g¢ikmustir. Degiskenlerin bu ozelligi Johansen es-biitiinlesme
yonteminin uygulanmasina olanak vermedigi igin, dogrudan VAR yontemi yardimiyla
model tahmin edilmistir. Granger nedensellik testinde modeldeki tiim degiskenler arasinda
dogrudan ya da dolayl bir iligki bir tespit edilmistir.

Varyans ayrigtirmasi sonuglari, tiim degiskenlerin 6ngérii hata varyansmin temel
kaynagmin 6ncelikle kendi soklari oldugunu ifade etmektedir. Dis bor¢lanmanin varyans
boliisiimiinde ticari disa agikligin ve ticaret hadlerinin payi otuzuncu dénemde sirasiyla
yaklasik olarak %9.56 ve %9.34 olarak gergeklesmistir. Bu sonug, dig bor¢lanmanin, dis
ticaret hadleri ve ticari disa agiklik degiskenine yaklasik olarak ayni duyarlilikta oldugunu
gostermektedir. Dig ticaret hadlerinin ve disa acikligin varyans boliisimiinde kendi
soklarindan sonra dis bor¢lanmanin etkisinin yiiksek olmasi iizerinde durulmas: gereken bir
bulgudur.

Dis borglanmanin hata terimlerinde meydana gelen 1 standart hatalik genellestirilmis
daraltict etkiye diger degiskenlerin gosterdigi tepkilerin analiz edildigi etki tepki
fonksiyonlarinda ise, diger degiskenlerin aksi yonde tepki verdigi tespit edilmistir. Ciinkii
baslangic doneminde daraltici dig bor¢lanma sokundan sonra dis ticaret hadleri ve ticari disa
aciklik degiskenleri artis yoniinde tepki vermistir. Bu sonug Tiirkiye’de dig bor¢lanma ile
ticari disa acikligin ve dis ticaret hadleri arasindaki iligkinin 6nemli diizeyde oldugunu, dis
borglanmadaki azalma sonucunda kaynaklarin yurtiginde Kalarak yerli tiretimi uyardigini ve
disa agikligi azalttigimi géstermektedir. Bu bulgulardan hareketle Tiirkiye ekonomisinde
ticari anlamda disa agilmanin ve dig ticaret hadlerindeki gelismelerin dis borglanmay1
yakindan ilgilendirdigi hususu ortaya cikmaktadir. Bu nedenle dis borglanmadaki
gelismelerin takip edilmesi konusunda ticari disa agcikhigin ve dis ticaret hadlerinin pay1
unutulmamasi gereken unsurlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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