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Makroekonomi politikalarinin temel amaci, i¢ ve dis dengenin es anli sag-
lanmasidir. Bu nedenle dis denge unsuru olan cari islemler hesabr ekonomik ve
siyasi politikalara yon veren ¢ok énemli bir unsurdur. Dis dengenin ekonomide
saglanmasi cari dengenin siirdiiriilebilirligini ifade etmektedir. Cari agik son yil-
larda sadece az gelismis iilkelerin degil aynmi zamanda gelismekte olan iilkeler
iginde ciddi bir sorun yaratmaktadw:. Siirdiiriilebilir bir cari agigin iilkeler igin
ciddi problem yaratmamasi bu konunun tartisilmasini giindeme getirmektedir. Bu
calismanin amact, 1995-2015 yiulart arasinda segilmis on bes OECD tiyesi iilke-
lerinde cari agigin siirdiiriilebilirligini panel birim kék ve panel es biitiinlesme
analizi ile incelemektir.

Anahtar Kelimeler: Cari Acik, Siirdiiriilebilirlik, Panel Es Biitiinlesme Analizi

THE ANALYSIS OF SUSTAINABILITY OF CURRENT ACCOUNT
DEFICIT IN SELECTED OECD COUNTRIES (1995-2015)

Abstract

The main objective of macroeconomic policies is the simultaneous provision
of internal and external equilibrium. For this reason, current account, which is
an external balancing element, is a very important element that gives direction to
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economic and political policies. Providing the external balance in the economy
implies the sustainability of the current account balance. The current account
deficit has created a serious problem in recent years not only in underdeveloped
countries but also in developing countries. The fact that a sustainable current
account does not create serious problems for countries brings about a debate on
this issue. The purpose of this study is to examine the sustainability of the current
deficit in fifteen selected OECD countries between 1995 and 2015 by panel unit
root and panel cointegration analysis.

Keywords: Current Account Deficit, Sustainability, Panel Cointegration
Analysis

Giris

Bir ekonominin en temel gostergelerden biri olan cari aciklar iilkelerin mak-
roekonomik performansinin belirlenmesinde ¢ok dnemli bir rol oynamaktadir
(Arslan & Ugur & Dineri, 2017:57). Bu nedenle gelismekte olan bir ¢ok {ilke-
nin yani sira gelimis lilkelerinde en temel problemlerinden biri haline gelmistir.
Cari agiklarin varligindan ziyade bugiin cari agiklarin siirdirilebilirligi tartigma
yaratmaktadir. Ulkelerin makroekonomik istikrarmin belirlenmesi ve ekonomile-
rin gelecekle ilgili saglikli karar almalarinda siirdiiriilebilirlik ¢ok 6nemli bir yer
edinmektedir. Bu a¢idan makroekonomik istikrarin saglanmasi igin cari islemler
dengesinin siiriiriilebilir olmasi gerekmektedir. Cari agigin siirdiiriilebilirligini or-
taya koymak i¢in belirleyici degigkenlerin iyi analiz edilmesi gerekmektedir.

Bu baglamda cari acigin siirdiiriilebilirligi ile ilgili degiskenleri ihracat, itha-
lat, reel efektif doviz kuru, faiz oranlar, kisa vadeli ve uzun vadeli sermaye akim-
lar1, borglarin gidisati, doviz rezervleri gibi degiskenler olusturmaktadir (Akdis,
2007:15). Cari a1 siirdiiriilebilirligi hakkinda gesitli goriisler mevcuttur. Cari
islemler agigimin geleneksel goriisiine gore, cari agigin GSMH’ya oraninin yiizde
bes ve ylizde besten daha biiyiik bir orana ulagmasi durumunda cari agigin siir-
diiriilemez oldugunu sdylemek olasidir (Sahin, 2011:49). Dolayisiyla, uzun siireli
asir1 boyutlara ulagan cari islem agiklari, kisa siireli ge¢i¢i olan cari islem agikla-
rina gore daha riskli olmaktadir. Yiiksek boyutlara ulasan cari islemler agig1 tilke-
lerin karsilastig1 finansal krizleri kroniklestirmekte ve iilkelerin makroekonomik
istikrarini negatif etkilemektedir.

fktisadi biiyiimenin siirdiiriilebilirligi ve kalkinmanin istikrarli seyri icin cari
islemler agigminin istikrarli bir seviyeye ulasmasi ¢ok 6nemli rol oynamaktadir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde cari islemler acig1 ile iktisadi biiyiime arasinda
negatif iligkinin varligi dikkat ¢ekmektedir (Arslan & Ugur & Dineri, 2017:58). Bu
durumda ithalata dayali biiylime oranlarina sahip lilkelerde ekonomik biiylime cari
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islemler agigin1 arttirmaktadir. Dolayistyla, gelismekte olan {ilkelerde ihracatin ithal
ara malina bagli olusu ihracatin ithalati karsilayamamasina yol agmakta ve bu durum
dis ticaret dengesinin bozulmasina neden olmaktadir. Yiiksek boyutlara ulasan cari
islemler aciklar1 gelismekte olan {ilkeleri siklikla finansal krizlerle kars1 karsiya bi-
rakmistir. Gelismekte olan tilkelerde cari a¢i1gin krize neden olup olmayacagi konusu
cari agigin stirdiiriilebilirligini sorgulanir hale getirmistir (Tunalt, 2008:164).

Cari iglem agiklar1 ve cari agik siirdiiriilebilirligi gelismekte olan iilkelerin
ekonomik performanslarinin agiklanmasinda makroekonomik gosterge olarak rol
oynamaktadir. Cari islem aciklarinin siiridiiriilebilirligi analizinde ilk olarak ih-
racat ve ithalatin uzun dénemde iliskisinin olup olmadigina bakilmaktadir. Uzun
donemde ihracat ve ithalat arasindaki iligskinin varligi cari islem agiklarinin siirdii-
rlilebilir oldugunu, tersine iliskinin olmayisi cari islem aciklarinin siirdiiriilebilir
olmadig1 anlamina gelmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler cari islemler
acigimi bor¢lanma veya kisa vadeli sermaye hareketleri ile finanse edebildigi 6l-
clide ve istikrarli ekonomik bitylime sagladiklari takdirde saglanan yiizde bes esik
degerin iistliine ¢iksalar bile tilkeler ekonomik krize yakalanmayacaklardir (Son-
gur & Yaman, 2013:221).

Bu ¢alismanin amaci, 1995-2015 yillar1 arasinda cari islemler acig1 ytiksek
olan 15 OECD (ABD, Tiirkiye, Italya, Hindistan, Fransa, Brezilya, Ispanya, Ka-
nada, Ingiltere, Avustralya, Yunanistan, Yeni zelanda, Polonya, Meksika, Finlan-
diya) tilkesinde cari agigin siirdiiriilebilirligini yatay kesit bagimlilig1 ve ¢oklu
yapisal kirilmalar1 dikkate alan panel birim kok ve panel es biitiinlesme analizleri
ile test etmektedir. Literatiirde yapilan calismalar incelendiginde cari agikla ilgili
tek iilkeli ve ¢ok iilkeli modellelemeler yapildig: gézlenmektedir. Cok iilkeli ¢a-
ligmalarda cari ag181 temel alan herhangi bir iilke gruplandirmas: bulunmamakta-
dir. Bu nedenle son dénemde yapilan ¢alismalar Diinya bankasi, Avrupa birligi,
OECD veya Asya iilkeleri gibi bolgesel ekonomik birlikler igerisinden segilen
iilke gruplarina dayanmaktadir. Bu amagla ¢alismamizda ¢oklu iilkeler grubundan
yararlanilmig ve ilgili {ilkeler OECD f{ilkeleri grubundan segilmistir. Calismada
1995-2015 donemine ait yillik veriler kullanilmaktadir. 1995 ve 2015 yllarinin
ele alinmasinin nedeni 1980 yilinda baslayan finansal serbetlesme olgusuna para-
lel olarak yaganan 1994 ve 2001 krizleri nedeniyle olusan yiiksek cari agiklarin
varlig1 ve 2008 krizi sonrasindan giiniimiize hala artarak devam eden yiiksek cari
acik problemi nedeniyledir. Bu amagla ¢alismada cari a¢igin temel belirleyicileri
olan ihracat ve ithalar verilerinden yararlanilmaktadir. Caligmamizda panel veri
analizi kullanilmaktadir. Literatiirdeki benzer ¢alismalar incelendiginde yapilan
caligmalarin panel es-biitiinlesme analizlerini kullandig1 gortilmektedir. Verinin
hem zaman hem de yatay kesit boyutuna iliskin bilgiyi dikkate alan panel birim
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kok smamalarinin istatistiksel anlamda daha giiclii oldugu bilinmektedir. Bu ne-
denle panel es biitiinlesme analizi ¢aligmamizin dogru ve saglikli sonuglara ulas-
mas1 amactyla tercih edilmistir. Bu baglamda, peseran CADF panel birim kok
testi yardimiyla es biitiinlesme dereceleri belirlenmesinin ardindan seriler arasin-
daki uzun donem iligkisinin ortaya konmasi i¢in Westerlund ve Edgerton panel
es biitiinlesme testinden yararlanilmaktadir. Boylece cari agigin se¢ilmis OECD
(ABD, Tiirkiye, Italya, Hindistan, Fransa, Brezilya, Ispanya, Kanada, Ingiltere,
Avustralya, Yunanistan, Yeni zelanda, Polonya, Meksika, Finlandiya) iilke or-
neklerinde siirdiiriilebilirligi ortaya konmaktadir. Cari agigin siirdiiriilebilirligine
iliskin daha onceki ¢aligmalar literatiir kisminda ele alinmaktadir. Ayrica analize
yonelik model ve veri seti tanitilmaktadir. Elde edilen analiz bulgular1 sonug kis-
minda degerlendirilmektedir.

1. Literatiir Tarama

Bu kisimda cari agigin siirdiiriilebilirligini sorgulayan 6rnek ¢aligmalar ince-
lenmigtir. Cari agigin siirdiiriilebilirligi iizerine literatiirde bir ¢ok calisma mev-
cuttur. Bu anlamda ele alinan iilkeler bazinda cari a¢igin siirdiiriilebilir olup ol-
madigina karar verilmektedir. Buradan hareketle ¢alismamizda segilmis OECD
(ABD, Tiirkiye, Italya, Hindistan, Fransa, Brezilya, Ispanya, Kanada, ingiltere,
Avustralya, Yunanistan, Yeni zelanda, Polonya, Meksika, Finlandiya) iilkele-
ri ele almmistir. Mali istikrarin ve siirdiiriilebilir ekonomik biiytimenin OECD
iilkelerinin baslica amaglarindan oldugu bilinmektedir. Siirdiiriilebilir ekonomik
bliylimenin arkasinda sorun teskil eden cari agik kavrami yer almaktadir. Calis-
mamizda Mali istikrar ve ekonomik biiyiime saglanmasi agisindan cari agiklarin
stirdiiriilebilirligi secilmig OECD iilkeleri tizerinden incelenmektedir. Bu nedenle
secilmis OECD iilkeleri ve diger iilkelerin cari agigin siirdiiriilebilirligi ile olan
caligmalarina deginilmistir.

Mark J. Holmes (2003) OECD iilkelerindeki cari islemler dengelerinin istik-
rarsizligimi ve uzun dénem cari agigin siirdiiriilebilirligini analiz etmektedir. Bu
amagcla duraganlik testleri ve ardindan ihracat ve ithalat arasinda es biitiinlesme
testleri, ve mevcut seri teknikleri izerinde son dénemlerde gelistirilen panel veri
yontemlerine dayanmaktadir. Buradan hareketle, 1980 ve 2002 yillar1 arasinda
on bir OECD iilkesinde panel veri kullanilarak ihracat ve ithalat arasindaki uzun
donem iligkisini incelemislerdir. Analiz sonuglari alt1 tilkenin siirdiiriilebilirliginin
¢ok oldugunu ortaya koymaktadir. Siirdiiriilebilirligin genellikle avrupa disi tilke-
lerde oldugu sonucuna varmiglardir.

Mariam Camarero & Josep Lluis Carrion-i-Silvestre & Cecilio Tamarit (2009)
Bu ¢aligmada panel veri yontemleri ile yirmi OECD filkesi i¢in cari hesabin 6de-
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me giicii ve slirdiiriilebilirligi analiz edilmektedir. Hem zaman hemde akim yak-
lagimi1 sonrasi zamanlararasi bir ortamda temel hipotezleri test etmektedir. Ayri-
ca, Gourinchas ve Rey’e dayanan birlestirilmis bir model formiile edilmistir. Bu
amagla caligma sonuglar1 duraganlik testleri kullanilarak analiz edilmistir. Dola-
yistyla yapisal kopmalara ve kesitlerin bagimliligina izin veren panel durgunluk
testleri uygulanmistir. Bu anlamda sonuglar, dis 6deme giiciine isaret etmekte ve
ele alinan tiim iilkelerin cari agiklarinin siirdiiriilemezIligini ima etmektedir.

Helmut Herwartz & Fang Xu (2006) Cari islem dengesizliklerini 26 OECD
iilkesi i¢in arastimaktadir. ADF birim kok testi sonuglari, cari hesaba sinirli bir
destek veren testlerle karsilastiriimigtir. Yapilan test sonucuna gore cari islem den-
gesizliklerinin duragan olmadig: tespit edilmistir. Panel tabanli test istatistigi bu
serilerin sinirli sabitsizligini teyit etmektedir. Hipotez ticaret dengesi i¢in redde-
dilemezken ve boylece yerel tasarruf ile yatirim veya ihracat ve ithalat1 birbirine
baglayan bir birim esbiitiinlesme iliskisine kars1 kanit saglayamadig1 yapilan ana-
lizler sonucunda ortaya konmustur.

Oscar Bajo-Rubio & Carmen Diaz-Roldan & Vicente Esteve (2013) Bu ca-
lismada OECD iilkelerinde 1970-2007 yillar1 arasinda, yani uluslarars1 finansal
kriz baglamadan once cari agiklarin siirdiiriilebilirligi test edilmektedir. Bu amag-
la biitge kisitlamasi birim kok ve es biitiinlesme testleri ile analiz edilmektedir.
Analiz boyunca cari hesap aciklar1 yasayan iilkelerin goriisleri ele alinmakta ve
Bohn elestrisiyle ¢aligmaya son sekli verilmektedir. Elde edilen sonuglara gore,
net degisken faizli 6demeler ve net transfer 6demeleri ile artirilan tic degisken net
dis varliklar, mal ve hizmet ihracati ile ithalat1 analiz edilen tiim iilkelerde birinci
sirada yer almaktadir. net ihracat ve net dig varliklar arasindaki hata diizeltme
iligkisi uzun dénemde tahmin edilirken avusturya, kanada, italya, ve Yeni zelanda
icin sonuglar negatif olsada istatistiksel olarak anlamli oldugu gozlenmistir. Bu-
nun aksine Avustralya, Yunanistan, Irlanda, Portekiz, Ispanya, Ingiltere ve ABD
davalarinda net bir sonug ortaya ¢ikarmamaktadir. Sonug olarak Bohn ‘un yak-
lagimina gore ise, yanlizca yeterliligi verir kosullarin ve testlerin basariz olmasi
stirdiiriilebilirligin reddeddilmesi anlamina gelmemektir.

Aleksander Aristovnik (2006) Bu ¢alimada Giiney afrikadaki cari hesap acik-
larinin stirdiiriilebilirligi, tilkelerin zamanlararasi biit¢e kisitlamasinin bir testi ile
test edilmektedir. Bunun icin ABD cari hesap agiklari ile kanada agiklari i¢in
cari aciklarin stirdiiriilebilirligini test etmek icin benzer bir metodoloji kistas alin-
mistir. Bu amagla ¢alismada es entegresyon i¢in Engle ve granger ADF testi kul-
lanilmigtir. Dolayisiyla yapilan analiz sonuglar1 gliney afrika igin cari agiklarin
stirdiirtilebilir oldugu sonucunu dogurmaktadir.

Serkan Tastan & Kivanc Halil Aric (2016) Calismada BRICS filkeleri igin
cari agign siirdiiriilebilirligi dogrusal olmayan bir ¢cercevede analiz edilmistir. Bu
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amagla, harvey, leybourne ve xiano dogrusallik testi ve Kruse birim kok testlerin-
den yararlanilmistir. Analizde GSYH ylizdeleri ve cari hesap verileri kulanilmis-
tir. Cikan sonuglarin Brezilya ve Hindistan i¢in siirdiiriilemez oldugu, buna karsin
giiney afrika i¢in siirdiiriilebilir oldugu ortaya konmustur.

J Khadaroo (2012) 1999Q1- 2011Q3 yillar arasinda ¢eyrek verileri kullani-
larak es  entegrasyon ve hata diizeltme modellemesi uygulanarak mauritius’un
cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligi arastirilmistir. Bu baglamda toplam ihra-
cat ve ithalatin esbiitiinlesmedigi goriillmektedir. Net gelir transferlerinin modele
dahil edilmesi, siirdiiriilebilir cari agikla uyumlu olmayan egbiitiinlesme vektorii-
ne neden olmaktadir. Cari agigin siirdiiriilebilir olmayis1 ihracat mallar1 ithalati
arasindaki artan dengesizlikten meydana geldigi gozlenmektedir. Analizin ya-
pildig1 donemde olumsu ihracat soklarmin ortaya ¢iktig1 bilinmektedir. Buradan
hareketle, Maritius’un ihracat potansiyeli kalici olarak diismekte ve cari a¢igin
siirdiirtilemedigi agikca ortaya konmaktadir.

Hiiseyin Kalyoncu & Muhittin Kaplan (2014) Bu ¢aligmanin amaci 1981-
2008 donemine ait Endenozya, Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland olmak
lizere bes ASEAN filkesinin verileri ele alinarak cari islemler dengesizliklerinin
stirdiiriilebilirliliginin analiz edilmesidir. Bu anlamda ASEAN iilkeleri i¢in cari
hesabin siirdiiriilebilirligi ihracat ve ithalat arasindaki esbiitiinlesme net transfer
ve net faiz 6demelerinin yani sira Pedroni’nin amprik analizinden yola ¢ikilarak
zamanlararasi bor¢lanma kisitlamasi yaklagimi altinda analiz edilmistir. Panel es-
biitiinlesme testinin sonuglarina gore degiskenlerin tim dénem ve iki alt donem
arasinda esbiitlinlestigi sonucuna varilmistir. Bu baglamda cari hsaabinin siirdii-
rlilebilirliginin bes ASEAN iilkesi i¢in lehine kanit olusturdugu goriilmektedir.

Seyfettin Erdogan & Durmus Cagr1 Yildirm (2014) Ele aldiklar1 ¢aligmada
2001Q2-2012Q2 donemi arasinda liger aylik verilerle biitge agig1 ve cari agik ara-
sindaki kisa ve uzun donem iligkisini incelemislerdir. Yapilan ampirik analizde
oncelikle seriler arasinda koentegrasyon iligkisi tespit edilmistir. Akabinde uzun
donem iliskisi arastirilmistir. Elde edilen sonuglara gore, biitce agiginin cari is-
lemler dengesi iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip
oldugunu gozlemlemislerdir. Kisa donemli iliski incelendiginde ise, seriler ara-
sinda istikrarsizlik oldugu sonucuna ulagmiglardir. Dolayistyla, kisa vadeli biitce
acigmin cari igslemler dengesi iizerinde olumsuz etkisi oldugunu kanitlamiglardir.

2. Veri Seti ve Yontem

Secilmis OECD iilkelerinde cari agi8in siirdiiriilebilirligi 1995-2015 arasinda-
ki donem panel veri yontemi ile analiz edilmektedir. Secilmis OECD f{ilkelerini
ABD, Tiirkiye, Italya, Hindistan, Fransa, Brezilya, Ispanya, Kanada, Ingiltere,
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Avustralya, Yunanistan, Yeni zelanda, Polonya, Meksika, Finlandiya olmak {izere
on bes iilke olusturmaktadir. Calismada yillik veriler kullanilmaktadir. Caligma-
nin analizi i¢in ihracat ve ithalat verilerinden yararlanilmaktadir. Cari agigin siir-
diiriilebilirligi i¢in yatay kesit bagimlilig1 testi yapilarak yatay kesit bagimlilig:
olup olmadigina karar verilecek yatay kesit olmasi durumunda ikinci nesil birim
kok testi olan pesaran CADF panel birim kok testi uygulanmaktadir. Serilerin
yillik elde edilmesi durumunda kisalan zaman periyodu zaman serisi metodoloji-
sinin kullanilmasina engel teskil etmektedir. Cok iilkeli ve kisa zaman periyoduna
sahip orneklerde panel veri analizinin kullanilmasi daha dogru sonuglarin elde
edilmesini saglamaktadir (Arun & Yildirim, 2017). Bu nedenle ¢alismamizda
panel veri analizlerinden yararlanilmistir. Koentegrasyon analizi i¢in ikinci nesil
es biitiinlesme analizlerinden Westerlund ve Edgerton panel es-biitiinlesme ana-
lizi yapilmaktadir. Calismamizda kullanilan veriler diinya bankasinin sitesinden
elde edilmistir.

3. Uygulama Analizi
Tablo 1. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

Degisken | Breusch,Pagan 1980 | Pesaran, , 2004 | Pesaran. 2004 | LM,  PUY, 2008

ihracat 466.150 (0.000)*** | 24.922(0.000)*** [ -2.113 (0.017)*** | 17.356(0.000)***

ithalat 525.925(0.000)*** |29.049(0.000)*** | -2.430(0.008)*** | 18.140(0.000)***

Not: *** ** * Siras ile serilerin %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde yatay kesit bagimlilig:
icerdigini ifade etmektedir.

Yatay kesit bagimliligi testi, yapilacak olan analizdeki yatay kesit birimleri-
nin birine gelen soktan tim birimlerin farkli diizeyde etkilenecegi varsayimina
dayanmaktadir. Bu baglamda yapilacak olan analizlere baslamadan once yatay
kesit bagimlilig1 analizinin yapilmasi tutarli sonuglarin elde edilmesi hususun-
da 6nem arz etmektedir. Serilerde yatay kesit bagimlilig1 durumunda ikinci nesil
birim kok ve es biitlinlesme analizlerinin yapilmasi, yatay kesit bagimliliginin
olmamasi durumunda ise birinci nesil birim kok ve es biitiinlesme analizlerinin
yapilmasi daha giivenilir sonuglar vermektedir. Panel veri setlerinde yatay ke-
sit bagimliligini test emek i¢in; Breusch-Pagan CDLM1 (1980), Pesaran (2004)
CD, Peseran (2004) CDLM2 ve Peseran vd.(2008) LMadj testleri gelistirilmistir.
Bu testlerden; Breusch-Pagan CDLM1 (1980) ve Peseran CDLM?2 (2004), T>N
oldugu durumda, Pesaran (2004) CDLM N>T oldugu durumlarda, Peseran vd.
(2008) CDadj ise T>N veya N>T oldugu durumlarda kullanilabilmektedir.

Bu hususta yapilan yatay kesit bagimlilig1 analizi sonucunda serilerde yatay
kesit bagimliligi olmadigi yoniindeki H hipotezi tiim seriler igin %1 onem dii-
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zeyinde ret edilmistir. Dolayisiyla serilerde yatay kesit bagimliligi oldugunu var-
sayan alternatif hipotez kabul edilmistir. Serilerde yatay kesit bagimliligi oldugu
i¢in ¢aligmaya ikinci nesil birim kok testlerinden Pesaran CADF panel birim kok
testi, yine ikinci nesil es biitlinlesme analizlerinden Westerlund ve Edgerton panel
es-biitiinlesme analizi ile devam edilecektir.

Tablo 2. Pesaran CADF Panel Birim Kok Testi

ihracat ithalat Kritik Degerler
CADF stat' CADF stat

Ulkeler 1(0) 1(0) %1 %5 %10
ABD -5.012%** -4.869%** -4.11 -3.36 -2.97
Tiirkiye -5.469%** -4.462%%* -4.11 -3.36 -2.97
italya -5.061%%* -4.005%* -4.11 -3.36 -2.97
Hindistan -4 157*** -3.392%%* -4.11 -3.36 -2.97
Fransa -4.469%** -3.396%* -4.11 -3.36 -2.97
Brezilya -3.368** -3.667** -4.11 -3.36 -2.97
Ispanya -2.981% -3.530%* -4.11 -3.36 -2.97
Kanada -3.323%* -3.781%* -4.11 -3.36 -2.97
Ingiltere -3.191%* -2.974* -4.11 -3.36 -2.97
Avustralya -3.704** -4 111%%* -4.11 -3.36 -2.97
Yunanistan -4.032%* -4.325% %% -4.11 -3.36 -2.97
Yeni Zelanda -3.751%* -3.974** -4.11 -3.36 -2.97
Polonya -4.603%** -4.761%** -4.11 -3.36 -2.97
Meksika -5.558%** -5.918%** -4.11 -3.36 -2.97
Finlandiya -5.543%%* -5.025%%* -4.11 -3.36 -2.97
CIPS- Stat? -4.289%** -4.205%** -2.57 -2.33 -2.21

Not: *#* *** Srrasi ile serilerin %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde duragan oldugunu
ifade etmektedir.

1- CADF istatistigi kritik degerleri, sabitli modelde -4.11 (%1), -3.36 (%5) ve -2.97 (%10)
(Pesaran 2007, table I(b), p:275)

2- Panel istatistigi kritik degerleri, sabitli modelde -2.57 (%1), -2.33 (%5) ve -2.21 (%10)
(Pesaran 2007, table I1(b), p:280)

Pesaran (2007) panel birim kok sonuglara gore tiim iilkeler igin ithalat ve
ithracat verileri duragandir, yani panelde birim kok yoktur. CADF istatistigi kritik
degerleri Pesaran (2007) kritik degerlerinden biiylik oldugu zaman panelde birim
kok oldugunu varsayan H hipotezi ret edilir ve alternatif hipotez kabul edilir.
Bu baglamda panel birim kok sonuglarina gore tiim tilkeler i¢in ithalat ve ihracat
verileri duragandir, yani panelde birim kok yoktur.
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Tablo 3. Westerlund ve Edgerton Panel Es-Biitiinlesme Testi

TEST LMN+ | Asimptotik P Degeri Bootstrap P Degeri
0.114* (yatay kesit bagimlilig1 altinda

Istatistik Degeri 1.205 0.991

bu istatistik degeri gegerlidir.)
*: Model sabitli olup, Bootstrap 1000 kez devir ettirilmistir.

Yapilan Westerlund ve Edgerton (2007) es-biitiinlesme analizi sonucunda bo-
otstrap olasilik degerine gore H; (0.05 <P ise H Kabul) hipotezi ret edilememistir.
Yani degiskenler arasinda uzun dénemli iliskinin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Ithalat ve ihracat serileri arasinda uzun dénem iliskisi tespit edildikten sonra
kisa ve uzun donem katsayilariin tahmin edilmesi gerekmektedir. Bu baglamda
calismada Pesaran ve Smith (1995) tarafindan gelistirilen ve egim parametresinin,
kesim noktasinin ve hata varyansinin birimlere gore degismesine izin vererek her
bir birim i¢in kisa ve uzun donem parametrelerin hesaplanmasi i¢in ortalama grup
tahmincisi (MGE) yonteminden yararlanilmistir.

Tablo 4. Uzun dénem ve Kisa Dénem Katsayilarinin Tahmin Edilmesi

Ulkeler Uzun Donem Kat Sayisi (b) Kisa Donem Kat Sayisi (b)
ABD 0.833%** -0.134%*
Tiirkiye 0.853%** -0.796**
Italya 0.857%** -0.122%*
Hindistan 0.704*** -0.0303
Fransa 0.773%** 0.104
Brezilya 0.792%** 0.104
Ispanya 0.749%%* -0.118%*
Kanada 1.33%** 0.007
Ingiltere 0.907%** -0.128
Avustralya 1.303%** -0.527**
Yunanistan 0.675%** -0.100
Yeni Zelanda 0.925%** -0.088
Polonya 1.06%** 0.083
Meksika 0.977*** -0.24
Finlandiya 0.708%** 0.173
Panel 1.248%*** -

Not: Sirasi ile Degiskenlerin %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde istatistiki olarak anlaml
oldugunu ifade etmektedir.

Uzun ve kisa donem katsayisinin 1°den kiiglik olmas1 zayif formada siirdii-
riilebilirligi ifade ederken, uzun ve kisa donem katsaymsin 1’den biiyiik olmasi
giiclii formda siirdiiriilebilirligi ifade etmektedir ( Bektag:2017, 62). Bu baglamda
Panelin tiimii i¢in uzun donem katsayis1 1.248 olarak hesaplanmis ve bu katsayi-
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nin istatistiki olarakta anlamli oldugu tespit edilmistir. Buna gore panelin geneli
i¢in yani incelenen 15 {ilke i¢in 1995-2015 doneminde {iilkelerin ihracatinin itha-
lat1 kargilama oraninin uzun dénemde gii¢lii formda stirdiiriilebilir oldugu soyle-
nebilir. Ulkeler tek tek ele alindiginda ise uzun dénemde Kanada, Avustralya ve
Polonya i¢in uzun déonemde giiclii formda, diger iilkeler i¢in ise zayif formda siir-
diirebilirligin miimkiin oldugu goriilmektedir. Kisa donemde ise tiim iilkeler i¢in
zay1f formda siirdiiriilebilirlik gecerli iken, sadece ABD, Tiirkiye, Italya, Ispanya
ve Avustralya icin katsayilarin istatistiki olarak anlamli oldugu tespit edilmistir.

Kisa donem parametreler ele alindiginda ise tiim {ilkeler i¢in ihracatin ithalati
kargilama oraninin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu goriilmektedir. Dolay1s1y-
la s6zii gegen iilkelerde kisa donemde ithalatin daha da artmasi durumunda do-
nemlerararasi biit¢e kisitinin saglanmasinda giigliikler ortaya ¢ikabilir ve bu artis
stireklilik arz ederse cari aciklar siirdiiriilemez boyutlara erigebilir. Cilinkii boyle
bir durumda ithalattaki %1°lik bir artis yalnizca b ( b<l) oraninda artacak ve bu
durum s6z konusu {ilkelerin dis bor¢larinin giderek artmasina sebep olacaktir.
Dolayisiyla bu iilkeler i¢in kisa donem b katsayisinin 1°den kiigiik olmasi cari
aciklarn siirdiirtilebilirligi agisindan bir risk olusturmaktadir. Ayn1 sekilde bu du-
rum uzun donem katsayilari iginde gegerlidir.

Sonu¢

Bu calismada cari islemler agig1 veren OECD (ABD, Tiirkiye, Italya, Hindis-
tan, Fransa, Brezilya, Ispanya, Kanada, Ingiltere, Avustralya, Yunanistan, Yeni
zelanda, Polonya, Meksika, Finlandiya) tilkelerinin 1995-2015 yillari arasinda
cari islemler a¢igimin siirdiiriilebilirligi incelenmigtir. Cari islemler agiginin sir-
diiriilebilirliginin analiz edilmesi i¢in cari a¢igin temel belirleyicilerinden olan ih-
racat ve ithalat verilerinden yararlamlmistir. ik olarak yatay kesit bagimlilig testi
yapilarak seriler arasinda yatay kesit bagimliligi olup olmadigina bakilmaktadir.
Yapilan analiz sonucunda seriler arasinda yatay kesit bagimlilig1 olmadigi hipote-
zi reddedilmis ve seriler arasinda yatay kesit oldugu sonucuna varilmistir. Yatay
kesit bagimliligi oldugu durumda ikinci nesil birim kok testi olan pesaran CADF
panel birim kok testi uygulanmis ve daha sonrasinda ikinci nesil es biitiinlesme
analizlerinden Westerlund ve Edgerton panel es-biitiinlesme analizi yapilmistir.

Pesaran CADF panel birim kok testi sonuglaria gore, tiim iilkeler i¢in ihracat
ve ithalat verilerinin duragan oldugu tespit edilmistir. Bu durumda panel birim
kok yoktur. Westerlund ve Edgerton Panel Es-Biitiinlesme analizi yapilarak uzun
donemde ihracat ve ithalat arasindaki iligkinin varlig1 analiz edilmistir. Analiz
sonuglari, uzun donemde ihracat ile ithalat arasinda iliski oldugunu kanitlamistir.
Thracat ve ithalat serileri arasindaki uzun dénemli iliskinin varlig1 saptandiktan
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sonra kisa ve uzun dénem katsayilar1 tahmin edilmistir. Pesaran ve Smith tarafin-
dan gelistirilen kisa ve uzun donem parametrelerinin hesaplanmasini saglamak
icin ortalama grup tahmincisi yonteminden yararlanilmistir. Uzun ve kisa dénem
katsayisinin 1’den kiiclik olmasi zayif formda siirdiiriilebilirligi ifade ederken,
uzun ve kisa donem katsayinsin 1’den biiyiik olmasi gii¢lii formda siirdiiriilebilir-
ligi ifade etmektedir.

Bu baglamda, panelin geneli i¢in uzun donem katsayisinin 1.248 olarak hesap-
landig1 ve bu katsayinin istatistiki olarak anlamli olduguna ulagilmistir. Buna gore
panelin timi i¢in yani incelenen 15 iilke i¢in 1995-2015 doneminde {ilkelerin
ihracatinin ithalat1 karsilama oranimin uzun dénemde giiglii formda siirdiiriilebilir
oldugu ortaya konmaktadir. Ulkeler tek tek ele alindiginda ise uzun désnemde Ka-
nada, Avustralya ve Polonya i¢in uzun dénemde giiclii formda, diger tilkeler igin
ise zay1f formda siirdiirebilirligin miimkiin oldugu goriilmektedir. Kisa donemde
ise tiim iilkeler bazinda zay1f formda siirdiiriilebilirlik gecerli iken, sadece ABD,
Tiirkiye, Italya, Ispanya ve Avustralya icin katsayilarin istatistiki olarak anlamli
oldugu tespit edilmistir. Kisa donem parametreler goz oniine alindiginda ise tiim
iilkeler i¢in ihracatin ithalati karsilama oraninin zayif formda siirdiiriilebilir oldu-
gu sonucuna varilmaktadir.
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