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Turkiye’de Cari Acig1 Etkileyen Faktorlerin Belirlenmesine Yonelik
Istatistiksel Bir Arastirma

Serpil KILIC DEPREN*
0z

Tirk ekonomisinde son yillarda biiylime ve gelisme yasanmistir. Ancak buna
ragmen bazi alanlarda yeterince gelisme saglanamamustir. Ozellikle cift hanelerde
gerceklesen enflasyon ve faizler bu alanlardan bazilaridir. Gelisim saglanamayan bir diger
onemli alan ise cari agiktir. Dolayisi ile kiiresel ekonomiler arasinda ilk 10 icinde yer
almak isteyen Tiirkiye'nin cari agik sorununu ¢ézmesi gerekmektedir. Tiirkiye'de cari
acigin ¢oziimiine yonelik tedbirlerin alinabilmesi i¢in 6ncelikle cari agiga neden olan
faktorler belirlenmelidir. Calismada Tiirkiye’de cari acig1 etkileyen faktorlerin
belirlenmesi i¢in Ocak 2006 ila Haziran 2018 arasindaki dénemdeki ticer aylik veriler
dikkate alinmigtir. 11 adet makroekonomik gosterge ile Cok Degiskenli Uyarlanabilir
Regresyon Uzanimlar1 (Multivariate Adaptive Regression Splines: MARS) yontemi
uygulanmistir. Calisma sonucunda Tirkiye'de ekonomik biiylimenin, EUR TL kurunun,
USD TL kurunun, ihtiyag kredisi faizinin, tasit kredisi faizinin ve enflasyonun (TUFE) cari
ac1g1 etkiledigi belirlenmistir. Tiirkiye’de cari agigin diistirtilmesi i¢in s6z konusu
makroekonomik faktdrlerin yakindan izlenmesi ve cari acik iizerindeki olumsuz
etkilerinin azaltilmasina yo6nelik diizenlemeler yapilmasi 6nerilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Cari acgik, Makroekonomik faktorler, Cok Degiskenli
Uyarlanabilir Regresyon Uzanimlari, MARS, Tiirkiye
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A Statistical Research upon Determining Factors Affecting Current Deficit in
Turkey

Abstract

Growth and development have been shown in the Turkish economy in recent
years. However, enough development could not be provided in some areas. High inflation
and interest rates, which are particularly at the level of double-digit, are some of these
areas. One another important area is the current deficit. Therefore, Turkey, which wants
to be among the top 10 economies in global economies, should resolve the current deficit
problem. Causing factors to current deficit should be determined firstly in order to be able
to resolve the current deficit problem in Turkey. In the study, quarterly data for the period
between January 2006 and June 2018 are taken into consideration. Multivariate Adaptive
Regression Splines (MARS) method with 11 macroeconomic variables was used in order
to determine factors affecting the current deficit in Turkey. As a result of this study, it was
determined that economic growth, EUR TL foreign exchange rate, USD TL foreign
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exchange rate, the interest rate for consumer credits and vehicle credits and inflation
(CPI) affect current deficit in Turkey. It is recommended that affecting factors should be
monitored closely in order to decrease the current deficit in Turkey and regulations
should be made in order to decrease the negative effects of the current deficit.
Keywords: Current Deficit, Macroeconomic Factors, Multivariate Adaptive
Regression Splines, MARS, Turkey
JEL Classification: C22, F32, F42.

1. Giris

Tiirkiye’de 2002 y1li sonrasindaki siirecte, basta yiiksek enflasyonun ve faizlerin
distiriilmesi olmak iizere bir¢cok ekonomik gostergede iyilesme yasanmistir. Bununla
birlikte enflasyon, faiz ve issizligin ¢ift hanelerde olmasi gibi sorunlar halen devam
etmektedir. Diger taraftan doviz kurlarinda dalgalanmalar yasanmakta olup ekonomide
kirilganliga ve ekonomik aktérler nezdinde olumsuzluklara neden olmaktadir. Bunlara ek
olarak cari agik Tiirkiye'nin uzun siiredir yumusak karni olma 6zelligini siirdiirmektedir.

Cari agik, 6demeler bilancosunun bir alt boélimii olan cari islemler hesabinin
negatif olma durumudur. Cari islemler kapsaminda iilkelere ait mal ve hizmet ticaretleri
yer almaktadir. Bu yiizden iilkelerin gerceklestirdikleri mal ve hizmet ithalatlar1 sonucu
6dedigi dovizlerin, mal ve hizmet ihracatlar1 sonucu kazandiklar1 dévizlerden fazla
olmasi, iilkede cari agik olusmasina neden olmaktadir (Egilmez ve Kumcu, 2004, s. 350).
Daha kapsamli bakildiginda ise cari acik, dis ticaret dengesi, hizmetler dengesi, birincil
gelir dengesi ve ikincil gelir dengesi toplamlar1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Birincil gelir
dengesi, iicret 6demeleri, yatirim gelirleri, diger yatirimlara iliskin gelirleri icerirken
ikincil gelir dengesi ise genel hiikiimet ile diger sektorlere iliskin gelirleri kapsamaktadir
(TCMB, 2020). Dolayisiyla, dis diinya ile yapilan mal ve hizmet ithalati ve ihracatinin yani
sira s6z konusu gelirler de cari agigin olusmasi veya olusacak cari agigin diizeyi lizerinde
etki yapabilmektedir.

Ulkelerde cari acik olustugunda, s6z konusu acik yabana yatirim girisleri veya
mevcut rezervlerden karsilanmaktadir. Bu kapsamda iilkelere gelen yatirimlar dogrudan
yabanci yatirim veya portfoy yatirimlari olmaktadir. Yatirim tiirleri ekonomiler tizerinde
farkli etkiler olusturmaktadir. Bu durum ise ekonomilerde dalgalanmalara ve
kirilganliklara neden olmaktadir. Dolayisi ile saglam ekonomiler igin tilkelerin cari agik
vermemesi esastir. Tlirkiye’de cari ag1gin gelisimine bakildiginda, yillar itibari ile olumsuz
bir seyir izledigi gorilmektedir. Tiirkiye’de cari agigin birikimli nominal gelisimine Tablo
1’de yer verilmistir.

Tablo 1: Tirkiye'de Cari A¢igin Yillara Gore Gelisimi (Milyon ABD Dolar)

Yil Cari Agik | Y1l Cari Acik | Y1l Cari Acik | Y1II Cari Acik
1975 | -1.648 1986 | -1.465 1997 | -2.638 2008 -39.425
1976 | -2.029 1987 | -806 1998 | 2.000 2009 -11.358
1977 | -3.140 1988 | 1.596 1999 | -925 2010 -44.616
1978 | -1.265 1989 | 938 2000 | -9.920 2011 -74.402
1979 | -1.413 1990 | -2.625 2001 | 3.760 2012 -47.963
1980 | -3.408 1991 | 250 2002 | -626 2013 -63.642
1981 | -1.936 1992 | -974 2003 | -7.554 2014 -43.644
1982 | -952 1993 | -6.433 2004 | -14.198 2015 -32.109
1983 | -1.923 1994 | 2.631 2005 | -20.980 2016 -33.137
1984 | -1.439 1995 | -2.339 2006 | -31.168 2017 -47.357
1985 | -1.013 1996 | -2.437 2007 | -36.949 2018/8 | -29.992

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2018.
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Tablo 1'den goriilecegi ilizere, Tiirkiye'de cari agik 2002 yili sonrasinda ciddi
tutarlara ulasmis ve 2011 yilsonunda 74,4 milyar USD ile tarihi rekor kirmigtir. Diger
taraftan, ulusal veya kiiresel krizlerin yasandig1 1994, 2001 ve 2009 yillarinda ya cari agik
verilmemis ya da cari agik negatif gerceklesmis ancak onceki yillara kiyasla iyilesme
goriilerek cari agik tutar1 kiigilmiistiir. S6z konusu durumun olusmasinda, kriz ortaminda
i¢ tiikketimin azalmasina bagl olarak ithalatta yasanan gerileme, petrol fiyatlarinda
goriilen gerileme, turizm gelirlerinde artis gibi sebepler yer almaktadir (Sacik ve Alagdz,
2010, s. 116; Yiiksel, 2016, s. 104).

Giincel rakamlara bakildiginda ise 2017 yilsonunda 47,4 milyar USD seviyesinde
olan cari agigin 2018 y1l1 Agustos itibari ile 8 aylik donemde 29,9 milyar USD seviyesinde
gerceklestigi goriilmektedir.

Diger taraftan, Tirkiye'de cari agigin Gayri Safi Yurtici Hasila’yva (GSYH) oranla
gelisimine Sekil 1'de yer verilmistir.

Sekil 1: Tirkiye'de Cari A¢cik/GSYH Oraninin Gelisimi (%)
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Kaynak: Diinya Bankasi, 2018.

Sekil 1'den goriilecegi tlizere, 2002 y1l1 ve sonrasinda cari a¢ik/GSYH orani hep
negatif olarak gergeklesmistir. 2011 yilinda cari agigin 74,4 milyar dolar ile tarihi
rekorunu kirmasi tlizerine, s6z konusu oran da %-9 ile en iist diizeye ulagsmistir. Sonraki
donemlerde cari agik/GSYH oraninda diisiis goriilmekle birlikte cari agik verilmesine
bagli olarak hala negatif olarak seyretmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin gii¢clendirilmesi ve biiyiimesine devam edebilmesi i¢in
paydaslar agisindan 6nem tasiyan cari agik sorunun ¢oziilmesi gerekmektedir. Diger
taraftan cari a¢igin ulastig1 boyutlar Tablo 1 ve Sekil 1’de detayli bir sekilde gdsterilmistir.

Tiirkiye’'de cari agigin diisiiriilmesine yonelik ekonomi ydnetimi tarafindan gesitli
aksiyonlar alinmakta veya alinmakta olan aksiyonlarin cari acik {lizerinde etkileri
olmaktadir. Bu etkiler kimi zaman cari agig1 azaltict kimi zaman ise arttirici etki
yapmaktadir. Tiirkiye’'de cari agik sorunun kalici bir sekilde ¢oziilebilmesi i¢in cari agiga
yonelik yerinde miidahalelerin gerceklestirilebilmesi bir gerekliliktir. Bu nedenle
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Tiirkiye’'de cari acig1 etkileyen faktorlerin belirlenmesi bir zorunluluktur. Bu ¢alismada,
Tiirkiye’de cari agig1 etkileyen makroekonomik faktorlerin belirlenmesi amacglanmistir.
Calismada cari acig1 etkileyen faktorlerin belirlenmesi ve bdylece cari agigin kontrol
altinda tutulmasina yonelik politika gelistirilmesine yardimci olunmasi amaglanmistir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. ilk béliimde, calismanin amaci ve cari agik
ile ilgili genel bilgiler verilmistir. ikinci béliimde, cari acigin modellenmesi ile ilgili
literatiirde yer alan bazi calismalar incelenmistir. Uciincii béliimde, Tiirkiye’de cari acig1
etkileyen faktorlere yonelik analiz yapilarak arastirmanin sonuglari ele alinmistir. Son
boliimde ise elde edilen sonuglar degerlendirilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirdeki ¢alismalar, uluslararasi ve ulusal olmak tizere iki kisim halinde

incelenmistir.

2.1. Uluslararasi Calismalar

Yurt dis1 literatiirde cari acig1 etkileyen faktorler ile ilgili yapilan calismalardan
bazilar1 Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Uluslararasi Calismalar

Yazar Yil Ulke Yontem Sonug
Karunartne 1988 | Avustralya Regresyon Analizi Buyume_ orani cari agigin en dnemli
sebebidir.
Nason ve Vektor Otoregresif Bir 6nceki doneme ait cari agik, cari agiginin
Rogers 1999 | Kanada Modeller (VAR) en 6nemli sebebidir.
Kandil ve . Biiytime orani cari agigin en 6nemli sebebi
Greene 2002 | ABD Regresyon Analizi olarak bulunmaktadir.
Genellestirilmis - oy . . R
Bussiere vd. | 2004 | 33 OECD iilkesi | Momentler yontemi | bir.0nceki donemeait cari agik, cari agigin
nedenidir.
(GMM)
Aristovnik 2007 l?ogu A_vrupa GMM But.ge agigive I?uyume orany, cari agigin
tilkeleri belirleyicileridir.
Gilzarvd. | 2007 | Pakistan Esbiitinlesme Analizi | |2sarruflarin disikligi ve tiketimin
artmasi cari a¢1ga neden olmaktadir.
Bitzis vd. 2008 | Yunanistan Esbiitiinlesme Analizi F?IZ or.anlarl ve dOYlZ kurlarindaki
yiikselisler cari agiga sebep olmaktadir.
. . Esbiitiinlesme ve Ekonomik biiytime ile cari agiktaki azalma
Malik vd. 2010 | Pakistan Nedensellik Analizi arasinda uzun vadede iligki bulunmaktadir.
. Dogrudan yabanci yatirimlar ile cari agik
Kaur vd. 2012 | Hindistan Gran-g(‘er Nedensellik arasinda tek yonlii nedensellik iligkisi
Analizi
bulunmaktadir.
s Granger Nedensellik . o - . .
Agarwal 2014 | Hindistan Analizi Biitce ag181 cari agiga sebebiyet vermektedir.
Vektor Hata Biitce a¢181 ve ekonomik biiyiime cari ag1ga
Mwangi 2015 | Kenya Diizeltme Modeli nedi:n O%Iiaktadlr y 18
(VECM) )
Net yabanci varliklardaki artis cari agikta
Fayaz ve 2016 | Hindistan VECM 1y11e$me'sagla{nak'?ad1r. 'Ayrlca ithalattaki
Sandeep artis cari agik lizerindeki baskiyl
artirmaktadir.
. Cari agik ile biitge ag181 arasinda kargilikl
Baml:iay ve 2016 | Hindistan Gran'ggr Nedensellik nedensellik bulunmaktadir. Ayrica doviz
Aneja Analizi R . .
kurlari ve enflasyon cari a¢ig1 etkilemektedir.
. Orta Dogu ve - .. | Tasarruflar cari agigin olusumunda 6nemli
Cigdem 2017 Kuzey Afrika Esbiitiinlesme Analizi bir faktrdiir.
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Yazar Yil Ulke Yontem Sonug
Cari agik tizerinde petrol fiyatlar: kisa
. . donemde pozitif ama 6nemsiz; uzun
Longe vd. 2018 | Nijerya ARDL Simir Testi donemde ise negatif ve 6nemli bir etki
olusturmaktadir.
Endonezya,
Maileizya, - Mali denge, kamu borcu ve reel GSYH ile cari
. Filipinler, Panel Esbiitiinlesme, . o
Lin ve Kueh | 2019 . ; acik arasinda uzun donemde esbiitiinlesme
Singapur, Panel Nedensellik .
ve nedensellik bulunmaktadir.
Tayland ve
Vietnam
. ]ohaps‘en Nedensellik Petrol fiyatlari ile cari agik arasinda uzun
Soysa vd. 2019 | SriLanka Analizi, Hata - e s s
M . donemde negatif bir iliski bulunmaktadir.
Diizeltme Modeli
Tasarruf-yatirim a¢iginin azalmasi ve reel
Hanve Yong | 2020 | Cin Betimsel istatistik efektif doviz kurundaki degisiklikler, cari
ac1ginin azalmasinin temel sebeplerindendir.
imrohoroglu Hane halki tasarruflarindaki gortilen biiyiik
s 2020 | Cin Zaman Serisi Analizi | artislar, cari fazla verilmesine neden
ve Zhao
olmustur.

Kaynak: Yazarlar

2.2, Ulusal Calismalar

Tiirkiye’'de cari ag181 etkileyen faktorler ile ilgili calismalar Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3: Tiirkiye’de Yapilmis Bazi Calismalar

Yazar Yil Yontem Sonuc¢
Ekonomik biiytime ve déviz
Erbaykal 2007 | VAR kurlarindaki degisiklikler cari agiga
sebebiyet vermektedir.
Sever ve Demir 2007 Gran.gc.er Nedensellik Biitce aciklari cari agiin artmasina
Analizi neden olmaktadir.
Peker ve 3 2009 | VAR Falvz oranlfarmda.\kl d.eglsl.m.le.r cari
Hotunluoglu acigin en 6nemli belirleyicisidir.
. Cari acik ile biitge a¢ig1 arasinda ¢ift
Barisik ve Kesikoglu 2010 Gran.gc.er Nedensellik yonli bir nedensellik iliskisi
Analizi
bulunmaktadir.
Bavraktutan ve Biiytime oranlari, yatirimlar ve biitge
Iy 2011 | Panel Veri Analizi ac18l cari acik lizerinde etkili
Demirtag
olmaktadir.
. ABD ve AB’deki biiyiime azaldik¢a
Dogru 2012 | Korelasyon Tiirkiye’de cari acik artmaktadir.
Enerjide disa bagimlilik ve enflasyon
Esiyok 2012 | Betimsel statistik hedeflemesi sonucunda ulusal paranin
asir1 degerlenmesi Tiirkiye’de cari agik
sorununu beslemektedir.
Yilmaz ve Granger Nedensellik Mll!l gellr, fal.Z oran!grl ve.dov1z kurlan
2012 2 cari a8 etkileyen 6nemli
Akinc Analizi . .
bilesenlerdir.
Granger Nedensellik GSYH artis1 ve devlet harcamalar cari
Gavdar ve Karaman 2013 Analizi acik olusturmaktadir.
Goger 2013 | VAR Enerji giderleri cari agiga neden
olmaktadir.
) Granger Nedensellik Cari acik 1levbutge acig1ve yatlrlm- .
Tiirkay 2013 2 tasarruf agig1 arasinda uzun dénemli
Analizi S
iliski bulunmaktadir.
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Yazar Yil Yontem Sonuc¢
. Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney
Ayhan 2014 Gran_ggr Nedensellik Afrika ve Tirkiye'de portfoy girisleri
Analizi S
cari ac1ga neden olmaktadir.
. Cari acik GSYH ve reel doviz
Ciftci 2014 Gran_g(.er Nedensellik kurlarindaki degisime neden
Analizi
olmaktadir.
Dogan ve Bayrac 2014 | VAR Tuﬂ(ly.e deki cari agik siirdiiriilebilir
degildir.
Yapar Sacik ve Cari ag1g1n azaltilmasinda dncelikle
P s 2015 | ARDL Sinir Testi dogrudan yatirimlar sonrasinda ise
Karagayir . . L
portféy yatirimlari dnemlidir.
Johansen Nedensellik Cari acik ve faiz oranlar1 arasinda
Akinci ve Yilmaz 2016 . istatistiksel agidan onemli bir iliski
Analizi
bulunmaktadir.
Diican vd. 2016 | VAR Tiiketici kredilerindeki artis, cari agikta
artisa neden olmaktadir.
R Granger Nedensellik Cari agik yabanci sermayenin nedeni
Keskingdz ve Karatas | 2016 Analizi olup yabanci sermayeyi etkilemektedir.
e GSYH ve reel efektif doviz kurlar cari
Giftgi ve Egmen 2017 | VAR aciga neden olmaktadir.
ARDL Sinir Testi, Tufklye ekon.omlk buyun.le icin ithalata
. . bagimli olup ithalat1 dis finansmanla
Keskin 2017 | Granger Nedensellik P,
2 (6zellikle dis bor¢lanmayla)
Analizi
karsilamaktadir.
Uzun dénemde bireysel emeklilik
Gregorv-Hansen fonlari ile cari agik arasinda negatif
Celik ve Erer 2018 gory .. | yonlii bir iligki bulunmaktadur, kisa
Esbiitiinlesme Analizi N - e
dénemde ise anlaml bir iligki
bulunmamaktadir.
Tiirkiye’de petrol fiyatlarindan cari
Kirca ve Karagol 2018 | Nedensellik Testleri aciga dogru tek yonli nedensellik
bulunmaktadir.
Tiirkiye’'nin kredi temerriit takasi
Akcelik ve Fendoglu 2019 | Sinir Tahmini primleri ile cari agik arasinda pozitif
bir iligki bulunmaktadir.
Tiirkiye’de yiiksek faiz oranlari ile cari
Dinger vd. 2019 | MARS acik arasinda dogrusal bir iligki
bulunmaktadir.
GSYH ile cari agik arasinda uzun
. donemde, ham petrol fiyatlar ile cari
Bas ve Kara 2020 | ARDL Sinir Testi . 2
acik arasinda ise kisa donemde anlaml
bir iligki bulunmaktadir.
. Ekonomik biiytime ve enerji
Kizildere 2020 Granger Nedensellik tiiketiminden cari agiga dogru

Analizi

nedensellik bulunmaktadir.

Kaynak: Yazarlar

3. Tiirkiye’de Cari A¢i181 Etkileyen Makroekonomik Faktoérlerin Belirlenmesi

3.1. Veri Seti

Tiirkiye’'de cari acik 6nemli bir makroekonomik sorun olarak devam etmektedir.
Baz1 donemlerde artis, bazi ddnemlerde ise azalis egilimi gostermektedir.

Tiirkiye’de cari agig1 etkileyen faktorlerin belirlenmesine yonelik olarak Ocak
2006 ile Haziran 2018 dénem arasindaki iicer aylik veriler kullanilmistir. Veriler, Tiirkiye
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Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi'nden temin edilmistir
(TCMB, 2018).

3.2. MARS Yontemi
3.2.1. MARS Algoritmasi ve Formiilasyonu

Literatiirde bir olgunun tahmin edilmesi ya da ilgili olguya etki eden faktorlerin
belirlenebilmesi icin hem parametrik hem de parametrik olmayan modeller
kullanilmaktadir. MARS Jerome H. Friedman tarafindan gelistirilmistir. MARS kati
varsayimlara sahip olmadigi i¢in literatiirdeki mevcut yontemlere iyi bir alternatif olarak
kullanilabilmektedir (Goh vd., 2017, s. 150). MARS yontemi bagimsiz degiskenlerin
bagimli degisken iizerindeki etkisini 6l¢mektedir.

MARS yoénteminde dogrusal olmayan iligkiler birden fazla kirihim kullanilarak
parcali olarak dogrusal hale getirilmektedir. Ayrica, MARS yonteminde bagimsiz
degiskenlerin alacagl degerlere gore bagimli degisken {iizerindeki etkisi farkl
olabilmektedir. Coklu dogrusal baglant1 sorunu MARS yonteminde herhangi bir soruna
sebep olmamaktadir. (Lee ve Chen, 2005, s. 744).

Bu yontemde klasik regresyon analizi sonucundan elde edilenin aksine, esitlik diiz
bir dogru yerine parcali bir yapiya sahip olacaktir. Kirllma noktalarina da diigiim noktasi
(knot) denir. Algoritma her bir agiklayici degiskenin kirilim noktalarina gore temel
fonksiyonlar olusturur. Bu temel fonksiyonlar ise verideki degisimi sifir yapacak bolgeleri
belirler (Friedman, 1991, s. 11). Sonug olarak da ilk olarak veri bolgelere ayrilir ve
bolgeler veriye bagh olarak bulunur. MARS yontemi her bir bolgeye bir regresyon esitligi
olusturur (Lee vd., 2006, s. 1118).

MARS modelinin genel formu Esitlik 1’de verilmistir.

Y, = Bo + Xier @i B (X + & 03]

k: Diigiim sayis1

K: Temel fonksiyon sayisi

X: Bagimsiz degisken

ak: k. temel fonksiyonun katsayisi

fBo: Sabit terim

Bk(Xt): t. bagimsiz degisken i¢in k. temel fonksiyon
Temel fonksiyon asagidaki gibi gosterilir:

B (x) = Hi:& Sum (Xp,m) — kim) k=12,..K (2)

Lm: Etkilesim derecesini

Sim: €(%1)

kim: Diiglim degerini

xv(m): Bagimsiz degisken degerini gosterir (Friedman, 1991, s. 12).

MARS yontemi iki asamadan olugmaktadir. 1. asamada bagimsiz degiskenler
kullanilarak olasi tiim temel fonksiyonlar maksimum sayiya ulasincaya kadar iiretilmeye
devam edilir. 2. asamada ise elde edilen en iyi model uyum iyiligi kriterlerine gore secilir.
Model tercih kriteri olarak Genellestirilmis Capraz Gegerlilik (Generalized Cross
Validation: GCV) R2 degeri kullanilmaktadir. GCV degerinin diisiik ve R2 degerinin yiiksek
olmasi model tercih sebebidir (Sephton, 2001, s. 41).
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3.2.2. MARS Yo6ntemi ile Yapilan Bazi Calismalar

Finans, ekonomi ve iktisat alaninda MARS yontemi kullanilarak yapilmis
calismalar Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: MARS Yontemi Kullanilarak Yapilmis Bazi Calismalar
Yazar Yil Kapsam | Sonug¢
Borg¢lanma stratejisinin modellendigi bu ¢alismada en
kiigiik kareler yontemi, Kernel regresyon analizi ve iz
Bolder ve Rubin | 2007 | ABD diisiim takip regresyonu yontemlerinin yani sora MARS
yontemi de kullanilmistir. Elde edilen sonuca gére, MARS
yonteminin tahmin basarisi daha yiiksektir.
Kredi risk modellemesinde siklikla kullanilan iki yontem,
ikili lojistik regresyon teknigi ve yapay sinir aglaridir.
Sonuglar incelendiginde MARS yontemi sonuglarinin daha
basarili sonuclar ortaya koydugu gorilmiistiir.
Durgunluklarin tahmin edilmesinde MARS yénteminin
performansi olduke¢a basarilidir.
Kredi kart1 kullanimu ile igsizlik arasinda negatif iliski s6z
Yiiksel vd. 2016 | Tirkiye | konusu iken, faiz oranlar1 arasinda pozitif iliski
gorilmiistiir.
ABD Dolar kuru, para arzi, biitge agig1, yabanci yatirimlar,
igsizlik, i¢ borg, ithalat, enflasyon ve cari agiktan; Euro kuru
ise para arzi, biitce agig}, cari acik, yabanci yatirimlar, ham
petrol ithalat1 ve ihracattan etkilenmektedir.
Cari islemler a¢181/GSYH oraninin 3,57’yi gegmesi
durumunda dogrudan yabanci yatirimlar azalmaktadir.
Yiiksek faiz oraninin belirleyicileri arasinda enflasyon, dis
Dinger vd. 2019 | Turkiye | borglar, biitge acig, cari agik ve yliksek petrol fiyatlar1 yer
almaktadir.
Ticari kredi faizleri lizerinde en etkili faktorler sirasiyla
mevduat faizi, dis ticaret dengesi, merkez bankasi
rezervleri, Dolar/TL kuru ve M2 biiyiikligii olarak
belirlenmistir.
Kovid-19 doneminde kredi temerriit takasi primleri
izerindeki en 6nemli etkenler
MSCI gelismekte olan tilkeler endeksi, Kovid-19 kaynakl
yeni 6liim sayisi, ABD Dolar1 kuru, TCMB agirlikli ortalama
fonlama maliyeti ve oynaklik (VIX) endeksi olarak
belirlenmistir.
Kredi biiytikligii, ABD Dolari kuru ve issizlik orani, sorunlu
kredi tutar iizerinde etkili olan faktorlerdir.

Muzir 2011 | Turkiye

Tunay 2011 | Turkiye

Kartal vd. 2018 | Turkiye

Zengin vd. 2018 | Tirkiye

Kartal 2019 | Tirkiye

Kartal 2020 | Turkiye

Kilig Depren ve
Kartal
Kaynak: Yazarlar

2020 | Turkiye

3.2.3. Bagimsiz Degiskenler

Cari ac181 etkilemesi beklenen bagimsiz degiskenler Literatiir taramasi sonucunda
belirlenmis ve Tablo 5’te yer verilmistir.
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Tablo 5: Bagimsiz Degiskenler

Bagimsiz Degisken Referanslar

Chin ve Prasad (2003), Herwartz ve Siedenburg (2007), Barisik ve

Biitce A1l Kesikoglu (2010), Bayraktutan ve Demirtas (2011), Mangir (2012),
Cavdar ve Karaman (2013), Tiirkay (2013), Agarwal (2014), Banday
ve Aneja (2016)

Biiyiime Bagnai ve Manzocchi (1999), Kandil ve Greene (2002), Malik (2010),
Bayraktutan ve Demirtas (2011), Yanar ve Kerimoglu (2011)

]()IZSEC/)Irngun Vadeli) Yapar Sacik ve Karacayir (2015), Keskin (2017)

]()iii)';;:?;?}tlracat) Kaur vd. (2012), Fayaz ve Sandeep (2016), Keskin (2017)

Dis Varliklar Fayaz ve Sandeep (2016)

Doviz Kurlari
(ABD Dolari)

Erbaykal (2007), Yilmaz ve Kaya (2007), Bitzis vd. (2008), Dogru
(2012), Yilmaz ve Akina (2012), Cift¢i (2014), Banday ve Aneja
(2016), Fayaz ve Sandeep (2016), Ciftci ve Esmen (2017)

Doviz Kuru Endeksi

Sever ve Demir (2007)

Enerji Giderleri/Tiiketimi

Gocer (2013), Yanar ve Kerimoglu (2011)

Enflasyon

Banday ve Aneja (2016), Fayaz ve Sandeep (2016)

Enerji Uretimi

Ciftci ve Esmen (2017)

Faiz Oranlar (TL/ABD
Dolari, Devlet ¢
Borclanma Senetleri)

Bagnai ve Manzocchi (1999), Sever ve Demir (2007), Bitzis vd.
(2008), Peker ve Hotunluoglu (2009), Yilmaz ve Akinc (2012),
Kesikoglu vd. (2013)

GSYH

Erbaykal (2007), Dogru (2012), Ciftci (2014), Dogan ve Bayrag
(2014), Fayaz ve Sandeep (2016), Ciftci ve Esmen (2017), Keskin
(2017)

Kamu Kesimi Bor¢lanma
Geregi

Sever ve Demir (2007)

Kamu Harcamalari

Dogan ve Bayrac (2014)

Krediler (Konut, Tasit,

Diican vd. (2016)

Tiiketici)

Milli Gelir Yilmaz ve Akinci (2012)

Petrol Fiyatlar Dogru (2012), Huntington (2015), Ciftci ve Esmen (2017)
Rezervler Keskin (2017)

Tasarruflar Giilzar vd. (2007), Tiirkay (2013), Cigdem (2017)
Tiiketim Giilzar vd. (2007), Dogan ve Bayrac (2014)

Yabanci Yatirimlar
(Dogrudan/Portfoy/Diger)

Bayraktutan ve Demirtas (2011), Kaur vd. (2012), Tiirkay (2013),
Ayhan (2014), Yapar Sa¢ik ve Karagayir (2015), Kesgingoz ve Karatas
(2016), Keskin (2017)

Kaynak: Yazarlar

Tirkiye’de cari agig1 etkileyen faktorlerin belirlenebilmesi i¢in yukarida yer
verilen degiskenler arasindan biitce dengesi, biiyiime, USD TL kuru, EUR TL kuru, TUFE,
UFE, ihtiyag kredisi, tasit kredisi ve ticari kredi faizleri ile kamu harcamalar secilmistir.
Ayrica, TCMB net rezervlerinin de cari acik iizerinde etki olusturabilecegi diistiniilerek

analize dahil edilmistir.

3.3. istatistiksel Analiz ve Sonuglar
3.3.1. Betimleyici Istatistikler

Literatiirdeki ¢alismalarda kullanilmis olan degiskenler incelenerek bu ¢alismada
da benzer degiskenlerin kullanilmasina karar verilmistir. Béylece analizde toplam 11 adet

degisken kullanilmistir.
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2006:3-2018:6 donemleri arasinda iiger aylik verilerin kullanilmasina karar

verildiginden, ¢calismadaki gozlem sayis1 50 olarak belirlenmistir.

MARS uygulamasi R Studio programi earth paketi yardimi ile uygulanmistir.
Analizde Cari A¢ik/GSYH Oranindaki degisimi en iyi agiklamasi beklenen modelde ikili ve

¢l etkilesimler de dahil edilmistir.

Sekil 2: 2006:3-2018:6 Donemleri Arasinda Cari A¢cik/GSYH Trendi

2,00
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Sekil 2’de ele alinan donemlere ait Cari A¢cik/GSYH oram icin trend grafigi
verilmistir. Buna gore ilgili gostergenin genellikle negatif oldugu ve 2009 yili basinda
2011 yilinin ilk yarisina kadar negatif yonde biiyiidiig goriilmektedir. 2011 yili ikinci
yarisindan sonra ilgili gosterge azalis trendine girmis olsa da 2014 yilinin ikinci

yarisindan itibaren negatif tarafta duragan bir trend izlemistir.

Calismada kullanilan degiskenlere ait betimleyici istatistikler Tablo 6’da

verilmistir.
Tablo 6: Betimleyici istatistikler
Bagimsiz Degisken Gozlem Minimum | Maksimum | Ortalama Standart
Sayisi Sapma

Cari A¢ik/GDP (%) 50 -14,55 0,74 -4,93 2,76
Biitce Dengesi (Milyon TL) 50 -30.177,37 | 4.564,34 -7.780,36 | 7.970,98
Biiyiime (%) 50 -14,38 11,68 5,33 4,80
TCMB Net Rezervler (Milyar TL) | 50 61,46 126,23 91,60 16,56
USD (TL Satis Kuru) 50 1,19 4,37 2,09 0,83
EUR (TL Satis Kuru) 50 1,60 521 2,62 0,84
TUFE (%) 50 -0,32 6,10 2,16 1,36
UFE (%) 50 -3,00 9,42 2,24 2,59

TL fhtiyag Kredi Faizi (%) 50 11,95 27,55 17,90 3,71

TL Tasit Kredi Faizi (%) 50 9,92 22,37 15,22 3,41

TL Ticari Kredi Faizi (%) 50 8,54 21,67 14,63 3,52
Kamu Harcamalari (Milyar TL) 50 12,46 77,16 35,54 17,42
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3.3.2. Cari A¢ik/GSYH Orani Tahmin Modeli Bulgulari

Ilgili gdsterge icin model secim kriterleri ve elde edilen modeldeki temel fonksiyon
sayisi Sekil 2'de verilmistir.

Sekil 3: Cari A¢cik/GSYH Orani Tahmin Modeli Ciktilar
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Sekil 3’e gore, toplam 16 farkli temel fonksiyon icin modeller kurulmustur.
Belirleme katsayisinin (R2) en yiiksek oldugu modelin 10 numarali temel fonksiyona ait
oldugu goriilmustiir. Sekil 4’te ise modelde var olan hem tekil degiskenler hem de ¢apraz
etkilesim icinde olan degiskenler icin degiskenlerin kirihm noktalari verilmistir.

Sekil 4: Cari A¢cik/GSYH Orani Tahmin Modeli i¢in Bagimsiz Degiskenlerin Kirilim
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Cari A¢ik/GSYH orani tahmin modelinde var olan degiskenler biiylime orani, Euro
TL kuru, ihtiyag kredisi faiz orany, tasit kredisi faiz oram, USD TL kuru ve TUFE'dir. Sekil
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4’e gore, ihtiyac kredisi faiz oran ve tasit kredisi faiz orani 2 kirilima, biiytime orani ve
Euro TL kurunun ise 3 kirtlima sahip oldugu goriilmektedir. Ayrica modelde biiyiime
oran1 *Euro TL kuru, USD TL kuru, *Euro TL kuru ve Euro TL*TUFE*tasit kredisi faiz oran
etkilesimlerinin Cari A¢ik/GSYH orani tahmin modelinde anlaml oldugu goriilmistiir.

Model sonucunda Cari A¢ik/GSYH oranini etkileyen degiskenleri ve etki
biiyiikliiklerini gosteren model ¢iktisi Tablo 7’de verilmistir.

Tablo 7: Cari A¢ik/GSYH Tahmin Modeli Ciktisi

Temel Fonksiyon | Degiskenler Katsay1

Sabit Terim -23,0659
BF1 max(0, Biiyiime Orani - 6,65) 0,9986
BF2 max(0, Biiylime Orani - 8,27) -1,9119
BF3 max(0, EUR TL Kuru - 1,9736) 15.8129
BF4 max(0, 3,0411 - EUR TL Kuru) 18.9151
BF5 max(0, 20.58 - [htiyac Kredisi Faiz Oram) 0.6108
BF6 max(0, 14.26 - Tasit Kredisi Faiz Orani) -1.4270
BF7 max(0, 3,0411 - EUR TL Kuru)* Biiytime Orani -0.3799
BF8 max(0, EUR TL Kuru - 3,0411)* USD TL Kuru -4.5133
BF9 max(0, 3,0411 - EUR TL Kuru) * TUFE * Tasit Kredisi Faiz Oram | -0.0338
R2: 0,926 GCV: 1,9649

Tablo 7’ye gore, modelin agiklayiciligl (R%) 0,926 ile yiiksek seviyededir. Mevcut
degiskenler icin hesaplanan katsayilarin %95 giiven diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugu goriilmiistiir. Elde edilen katsayilara gore, ihtiyag¢ kredisi faiz orani ve tasit
kredisi faiz orani tek kirilima, biiyiime orani ve EUR TL kuru ise iki kirilima sahiptir. Bu
kirilimlara ek olarak, biiytime orani ve EUR TL kuru, Dolar TL kuru ve EUR TL kuru ikili
capraz etkileri ve EUR TL kuru, TUFE ve tasit kredisi faiz orani {iglii capraz etkisi Cari
Acik/GSYH iizerinde anlaml etkiye sahiptir. Bilylime oraninin cari agik/GSYH tlizerindeki
tekil etkisine bakildiginda, biiyiime oraninin 6,65 ile 8,27 arasinda oldugu durumlarda
Cari Acik/GSYH azalirken, 8,27’nin iizerinde olmasi durumunda arttifl sonucuna
ulasilmistir. EUR TL kurunun cari acik tizerindeki tekil etkisine bakildiginda ise, EUR TL
kurunun 3,04’tin altinda olmasi cari acik/GSYH degerini pozitif, lizerinde olmasi
durumunda ise cari agik/GSYH degerini negatif olarak etkiledigi gortilmektedir. Ek olarak
ihtiyac kredisi faiz oraninin 20,58’in altinda, tasit kredisi faiz oraninin ise 14,26nin
altinda olmasi Cari A¢ik/GSYH oraninin sirasiyla negatif ve pozitif olarak etkilemektedir.
Modeldeki degiskenlerin 6nem dereceleri incelendiginde ise en 6nemli degiskenden en az
onemli degiskene dogru sirasiyla biiylime orani, EUR TL kuru, Dolar TL kuru, tasit kredisi
faiz orany, ihtiyac kredisi faiz oran1 ve TUFE degiskenleridir. Cari Acik/GSYH orani tahmini
icin model formiilasyonu Esitlik 3’te verilmistir.

- Cari Agitk/GSYH = —23,0659 40,9986 * BF1 — 1,9119 *
BF2 + 15,8129 * BF3 + 18,9151 « BF4 + 0,6108 * BF5 — 1,4270 * -(3)
BF6 —0,3799 * BF7 —4,5133 * BF8 — 0,0338 * BF9

Elde edilen formiilasyona gore, tahmin edilen ve gerceklesen degerler Sekil 5'te
gosterilmistir.
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Sekil 5: Cari Acik/GSYH Orani Tahmin Modeli icin Tahmin Edilen ve Ger¢eklesen Degerler
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Sekil 5’e gore, MARS ile tahmin edilen degerlerin gercek degerlerle birlikte hareket
etmektedir. Fakat tahmin degerlerindeki fark dénem dénem artip azalmaktadir.

4. Sonug

Tiirkiye’de yasanan 2000 ve 2001 Kkrizleri sonrasi, alinan tedbirlerin etkisi ile
birlikte, Tiirk ekonomisi biiyiime siirecine girmistir. Bu kapsamda, bir¢ok gostergede
iyilesme yasanmaya baslanmis, kamu borcu/GSYH orant gibi makroekonomik
gostergelerde bir¢ok Avrupa Birligi tilkesine gore ¢ok iyi bir konuma gelinmistir. Bununla
birlikte, baz1 gostergelerde ayni derecede iyilesme saglanmamis veya saglanan iyilesme
son yillarda bozulmaya baslanmistir. Enflasyon ve faiz oranlar1 son dénemde bozulma
yasanan makroekonomik gostergelerden bazilaridir. Bu gostergelerin yani sira, cari agik
Tirk ekonomisi agisindan ge¢misten giliniimiize 6nemli bir konu olmaya devam
etmektedir. Ulusal ve uluslararasi ekonomik aktorler icin cari acik oldukca 6nem atfedilen
makroekonomik gostergelerden birisidir. Tirkiye’'nin disa agik bir ekonomi olmasi
nedeniyle cari acik ekonomi iizerinde ciddi etkiler olusturmaktadir.

Tiirkiye’'de cari agigin seyri ele alindiginda 1994, 2001 ve 2009 gibi ulusal veya
kiiresel krizlerin yasandigi donemlerde cari agik verilmemis veya sinirli seviyede
olusmus, bunun haricindeki dénemlerde ise oldukea yiiksek seviyelerde ger¢eklesmistir.
2011 yilinda 74,4 milyar USD ile tarihi rekor kiran cari agik, sonrasinda goreceli diisiis
gostererek 2017 yilinda 47,4 milyar USD, 2018 yilinda ilk 8 aylik dénemde ise 29,9 milyar
USD olarak gergeklesmistir. Cari A¢ik/GSYH oranina bakildiginda ise bu tabloya benzer
bir seyir goriilmektedir.

Tiirkiye'nin disa agik bir ekonomiye sahip olmasi nedeniyle, cari acik ekonomi
tzerinde etkiler olusturdugundan cari agig1 etkileyen makroekonomik degiskenlerin
belirlenmesi 6nem arz etmektedir. Bu nedenle, cari acik iizerinde etki olusturma
kabiliyeti olan hiikiimet, ekonomiyle ilgili bakanliklar ile diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin politika gelistirmesinde cari agig1 etkileyen faktdrlerin bilinmesi yol gosterici
olunmasi agisindan 6nem tasimaktadir. Politikalarin olusturulmasi ve uygulanmasinda
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soz konusu kurumlara yardimci olmak ve Tiirkiye'de cari acgig1 etkileyen faktdrlerin
belirlenmesi amacina yonelik olarak bu c¢alisma hazirlanmistir. Cari agig1 etkileyen
makroekonomik faktorlerin belirlenmesi i¢in biitce dengesi, biiytime, USD TL kuru, EUR
TL kuru, TUFE, UFE, ihtiyac kredisi, tasit kredisi ve ticari kredi faizleri, kamu harcamalar1
ve TCMB net rezervleri olmak iizere 11 bagimsiz degiskenin 2006/1-2018/6 donem
arasindaki li¢ aylik verileri MARS yontemi ile analiz edilmistir.

Cari A¢ik/GSYH degerini etkileyen faktorlerin incelendigi analiz sonucunda dokuz
degiskene (sabit terim + 13 temel fonksiyon) sahip olan model tercih edilmistir. Modelde
biiylime orani, ihtiya¢ kredisi faiz orany, tasit kredisi faiz orani, Euro TL kuru, Dolar TL
kuru ve TUFE degiskenlerinin cari acik/GSYH iizerinde istatistiksel olarak anlam etkisi
oldugu belirlenmistir. Ek olarak, ilgili degiskenlerin cari agik/GSYH tizerindeki hem tekil
hem de capraz etki biiytikliikleri de hesaplanmistir. Buna gore; kur iizerinde énemi en
biiyiik olan ilk 5 degisken biiytime orani, EUR TL kuru, Dolar TL kuru, tasit kredisi faiz
orani, ihtiya¢ kredisi faiz orami ve TUFE'dir. Ayrica elde edilen tahmin degerleri
incelendiginde, modelin agiklayiciiginin da yiiksek oldugu goriilmiistiir. Cari agik/GSYH
oraninin tahmin edilmesinde MARS yoénteminin olduk¢a basarili sonuglar verdigi
gorilmistiir.

Tirkiye’de cari agigin kontrol altinda tutulmasi, basta istikrarli doéviz kurlar
olmak tizere enflasyon gibi cesitli makroekonomik degiskenler iizerinde dogrudan veya
dolayh etki olusturmaktadir. Bu etkiler dikkate alindiginda, cari agiktaki artislarin
onlenmesi finansal istikrar agisindan 6nem tasimaktadir. Dolayisi ile Tiirkiye gibi yliksek
cari aciga sahip tlkelerde, cari acigin diistik tutulmasi finansal istikrarin saglanmasinda
oldukca 6nemlidir. Bu calismada Tiirkiye’de cari agig1 etkileyen makroekonomik faktorler
belirlenmistir. Calismamizda belirtilen hususlarin politika yapicilar tarafindan dikkate
alinmasi, cari agigin diisiik tutulmasi ve bu yol ile makroekonomik ve finansal istikrarin
saglanmasi agilarindan katki saglayacaktir.

Calismada ele alinan 11 adet bagimsiz degiskenin yani sira, bu ¢alismada dikkate
alinmayan ancak arastirmacilar tarafindan cari agik Uzerinde etki olusturmasinin
muhtemel oldugu diisiiniilen bagimsiz degiskenler kullanilarak yeni ¢alismalarin
yapilmasinin faydali olacagi diisiiniilmektedir.
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Summary

In Turkey, after 2002, there have been improvements in many economic indicators,
including in particular the reduction of high inflation and interest rates. Nevertheless,
problems such as inflation, interest, and unemployment are in double digits are still existing.
On the other hand, there are fluctuations in exchange rates and this leads to fragility in the
economy and negativity in economic actors. In addition, Turkey's current account deficit
continues to be the soft belly for a long time. When the development of the current account
deficit in Turkey, it is observed that there is a negative trend. The current account deficit in
Turkey has significantly increased after 2002 and reached a record high in 2011 with 74.4
billion USD. On the other hand, in 1994, 2001 and 2009, when the national and global crises
were experienced, the current account deficit improved significantly compared to previous
years. Different actions have been taken by the management of the economy to reduce the
current account deficit in Turkey. These actions from time to time reduce the current
account deficit and from time to time increase it. In order to be solved for the current account
deficit in a permanent manner in Turkey, it is a necessity to perform on-site interventions
for the current account deficit. In this study, it is aimed to determine the macroeconomic
factors affecting the current account deficit in Turkey and thus help to develop a policy to
keep the current account deficit under control.

Data is obtained from the Central Bank of the Turkish Republic website using
electronic data sharing system. As for determining the factors affecting the current account
deficit in Turkey, the dataset with 50 observations, which is based on the 3-month period
between January 2006 and June 2018, is used. The variables used in the literature are
examined and it is decided to use similar variables in this study. Thus, a total of 11
independent variables are used in the analysis, which are the growth rate, EUR/TL exchange
rate, the USD/TL exchange rate, the car loan interest rate, the general purpose loan interest
rate and the (Consumer Price Index) CPI. Current account deficit / Gross Domestic Products
(GDP) is used as the dependent variable. The analysis is conducted using R Studio with
“earth” package, two and three-way interactions are included in the model to increase the
model accuracy. The model has been tested with 16 different basis functions, and the model
that has the highest R? is found to the model with 10 basis functions. In addition, significant
thresholds which have an important effect on current account deficit / GDP for both single
and interactions are also calculated.
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The accuracy (R?) of the model is at an acceptable level with 0.926 and the effects of
all the variables used in the model have statistically significant. According to the results,
interest rates of general purpose loan and car loan have only one threshold while growth
rate and EUR/TL exchange rate have two thresholds. However, two-way interaction effects
of growth rate and EUR TL exchange rate, USD/TL exchange rate and EUR/TL exchange
rate and three-way interaction effects of EUR/TL exchange rate, CPI and car loan interest
rate have considerable impacts on current account deficit / GDP.

When the effect of growth rate on current account deficit / GDP is examined, it is
concluded that if the growth rate is between 6.65 and 8.27, the current deficit / GDP
decreases and it increases if the growth rate is above 8.27. The EUR/TL exchange rate has a
negative effect on the current account deficit / GDP if it is above 3.04 while the EUR/TL
exchange rate below 3.04 affects the current account deficit / GDP value positively. In
addition, the interest rate below 20.58 affects the current account deficit / GDP value
negatively while the car loan interest rate below 14.26 affects it positively.

When the variables in the model are ordered from the most important to least, the
variables are the growth rate, EUR/TL exchange rate, the USD/TL exchange rate, the car
loan interest rate, the general purpose loan interest rate, and the CPIL.

Keeping the current account deficit under control in Turkey constitutes a direct or
indirect impacts on macroeconomic variables such as exchange rates and inflation. Once
these impacts are taken into consideration, it is important for financial stability to prevent
increases in the current account deficit.

Considering the issues mentioned in this study and keeping the current account
deficit at a lower level will contribute to maintain macroeconomic and financial stability.
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