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OZGUN ARASTIRMA

Net Hata ve Noksan Kalemi ile Reel Efektif Doviz Kur Endeksi Arasindaki
iliski: Tiirkiye Uzerine Bir Inceleme

Abdulkadir Sezai EMEC 1, Dilan OZDEMIR 2 Fatih KAPLAN 3

Ozet

Odemeler dengesi tablosunda yer alan net hata ve noksan (NHN) kalemi, bilancoda denklestirme unsuru olarak
kullanilmaktadir. Tiirkiye'nin NHN kaleminin son yillarda sergiledigi yiiksek hacimli inis ve cikislar kamuoyunda
tartisilmaktadir. Tiirkiye icin hesaplanan NHN kalemi 1984-2022 déneminde ortalama 1,3 milyar dolar fazla vermistir.
1984-2000 yillar arasinda 8 defa fazla, 9 defa acik veren NHN kalemi, 2001-2022 déneminde 13 defa fazla, 9 defa acik
vermigtir. Ayrica 2018 yilinda NHN fazlaligi1 21,08 milyar dolar ile Tiirkiye icin tiim zamanlarin rekor seviyesine ulasmigtir.
Bu ¢alismada, NHN kalemi ile reel efektif déviz kur endeksi (REK) arasindaki iliski incelenmektedir. Bu amag
dogrultusunda, 2003:01-2022:10 dénemine ait aylik veriler kullanilarak iic dénem (2003-2010, 2010-2022 ve 2003-2022)
icin ekonometrik analiz yapilmistir. Ekonometrik analizde, i¢sel kirilmalart dikkate alan Hatemi-] es biitiinlesme testi ve
NHN kalemi ile REK endeksinin pozitif ve negatif soklarini dikkate alan Hatemi-] Asimetrik Nedensellik Testi kullanilmgtir.
Yapilan analiz sonucunda, NHN kalemi ile REK endeksinin uzun dénemde birlikte hareket etmedikleri tespit edilmistir.
Nedensellik test sonuclarinin ise donemler arasinda farklilastigi ve ulasilan bazi sonuglarin ekonometrik olarak anlamli
olsa da iktisadi acidan yorumlanmasinin dogru olmayacagina karar verilmistir. Ornegin; 2010-2022 déneminde REK
degiskenindeki pozitif soklardan kiimiilatif olarak hesaplanan NHN degiskenindeki hem pozitif hem de negatif soklara
dogru bir nedensellik olmasi iktisadi bir anlam tasimamaktadir. S6z konusu bu durum, REK degiskeni ile NHN degiskeni
arasinda tutarl bir iliskinin olmadigi seklinde yorumlanmistir.

Anahtar kelimeler: Net hata noksan, reel efektif déviz kur endeksi, nedensellik testi

Jel Kodu: C58, F31, F32

The Relationship Between Net Errors and Omissions Item and Real Effective Exchange Rate

Index: A Study on Turkey
Abstract

The Net errors and omissions (NEQ) item in the balance of payments table is used as a balancing element in the balance
sheet. The high-volume ups and downs of Turkey's NEO item in recent years are being discussed in public opinion. The NEO
item calculated for Turkey had an average surplus of 1.3 billion dollars in the 1984-2022 period. The NEO item, which ran
8 times more and 9 times deficit between 1984-2000, ran 13 times more and 9 times deficit in the 2001-2022 period. In
addition, in 2018, the NEO surplus reached an all-time record level for Turkey with 21.08 billion dollars. In this study, the
relationship between the NEO item and the real effective exchange rate (REER) index is examined. For this purpose,
econometric analysis was performed for three periods (2003-2010, 2010-2022 and 2003-2022) using monthly data from
the period 2003:01-2022:10. In the econometric analysis, the Hatemi-] cointegration test, which takes into account the
internal breaks, and the Hatemi-] Asymmetric Causality Test, which takes into account the positive and negative shocks of
the NEO item and the REER index, were used. As a result of the analysis, it has been determined that the NEO item and the
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REER index do not move together in the long run. It was decided that the causality test results differed between the periods
and that it would not be correct to interpret some of the results from an economic point of view, even if they were
econometrically significant. For example, causality from positive shocks in the REER variable to both positive and negative
shocks in the NEO variable calculated cumulatively in the 2010-2022 period does not make any economic sense. This
situation was interpreted as the lack of a consistent relationship between the REER variable and the NEO variable.

Keywords: Net errors and omissions, real effective exchange rate index, causality test

Jel Codes: C58, F31, F32

1. GIRIS

Odemeler dengesi, bir iilkedeki yerlesik kisilerin diger iilkelerdeki yerlesik kisiler ile belirli bir
donem igerisinde yaptiklar: ekonomik islemlerin sistematik olarak kaydedildigi istatistiki bir raporu
ifade etmektedir (TCMB, 2021). Ulkelerin elde ettikleri dis gelirler ile yaptiklar1 dis harcamalarin
birbirlerine esit olup olmadig1 6demeler bilangosu yoluyla takip edilmektedir. Odemeler bilangosu;
cari islemler hesabi, sermaye hesabi, finans hesab1 ve net hata ve noksan (istatistiki farklar) hesabi
olmak tlizere dort ana hesaptan olusmaktadir. Net hata ve noksan kalemi ise ana hesaplari
denklestirmek icin tutulmaktadir (Seyidoglu, 2015: 354). Odemeler bilancosu cift tarafli kayit
sistemine gore hazirlandigindan, cari islemler hesabi ve sermaye hesabi toplaminin finans hesabi
toplamina denk olmasi gerekmektedir (Kilibarda, 2013: 7). Ancak bilango hazirlanirken verilerin
farkli kaynaklardan saglanmasi; degerleme, 6l¢cme ve kayit zamaninin farkl olmasina yol agmakta ve
olusan bu farklar NHN hesabina “kalint1” seklinde yansitilmaktadir (TCMB, 2021). Bu nedenle NHN
kalemi, 6demeler dengesi istatistiklerinin muhasebelestirilmesinde ortaya ¢ikan tutarsizliklarin
giderilmesi icin kullanilmaktadir (Kristinsson, 2016: 9). NHN kaleminde dengesizliklere yol acan
unsurlar Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirim Pozisyonu
Raporu’nda (2016: 15) su sekilde ifade edilmektedir:

e Kullanilan veri kaynaklarinin yurt disi yerlesikler ile olan islemlerin tiimiinii kapsamama ihtimali
bulunmaktadir.

e Ayni isleme ait bor¢ ve alacak kalemlerinin olusturulmasinda farkli veri kaynaklarinin
kullanilmasi nedeniyle farkl degerler 6l¢tilebilmektedir.

e Ayniisleme ait borg ve alacak kalemleri farkli donemlerde 6l¢iilmiis olabilmektedir.

Bu unsurlara ek olarak giimriik beyannamelerinde yapilan hatalar, turizm gelirleri ve bavul ticareti
verilerinin anket yoluyla elde edilmesi gibi faktorler de bilango ana hesaplarinda denklik
saglanamamasina yol agmaktadir (Ciplak, 2005: 1). Diger yandan yurt i¢i yerlesiklerin mevduat
hesaplarina ait verilerin dogrudan temin edildigi bir kaynak bulunmadigindan, bu veriler
Uluslararas1 Odemeler Bankasi’'ndan (BIS) saglanmaktadir. Ancak raporlamay1 yapan iilkelerin kisith
olmasi1 ve mevduat hesaplarinin “Tiirkiye’de yerlesik gercek ve tiizel kisi olarak mevduat hesabi
actiranlar” olarak simirlandirilmasi gibi unsurlardan dolay1 BIS verilerinin de kisitli olmasi NHN
kaleminin olusmasina neden olmaktadir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) raporunda NHN kaleminin
belirleyicileri acisindan genel kabul gormiis gostergeler bulunmakla birlikte (finans hesabi ve cari
islemler hesabi) temel belirleyicilerin tespitinin olduk¢a zor oldugu belirtilmistir (Thimphu: 2019).

Yapilan literatiir taramasinda, NHN kaleminin cesitli makro ekonomik degiskenler ile iliskisinin ele
alindig1 calismalarin oldugu goézlemlenmistir. Bunlar arasindan Duffy ve Renton (1971)'un
calismalari, ¢ok sayida degisken kullanilmasi agisindan 6ne ¢ikmaktadir. Calismada, NHN kaleminin
belirleyicileri olarak mal ihracati ve ithalati, hizmetler sektorii denge degeri, yurt disina ve iilkeye
yapilan net 6zel yatirimlar, dis yuktimluliiklerdeki net degisim, para akis1 dengesi, spot doviz kuru,
faiz orani farki, net hata ve noksanin gecikmeli degeri degiskenleri kullanilmistir. Yapilan analiz
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sonucuna gore, NHN kaleminde meydana gelen degisikliklerin, zamanlama hatalariyla birlikte
ihracat ve kisa vadeli parasal islemlerin kaydedilmesinde yapilan hatalardan kaynaklandigi
belirlenmistir. NHN kaleminin belirleyicilerini arastiran diger ¢alismalardan Fausten ve Brooks
(1996) doviz kuru oynakhiginin, dis ticaret agikliginin ve toplam ticaretin gayrisafi yurt i¢i hasilaya
(GSYH) oraninin NHN kalemi dengesizligine etkisinin bulunmadigini gézlemlemistir. Freund ve
Spatafora (2008) kayit disi is¢i dovizleri ile NHN kalemi arasindaki iliskiye deginirken Fausten ve
Pickett (2004) ise finans sektori islemlerinin 6demeler bilangcosunun yanlis raporlanmasina neden
oldugunu ve NHN kalemindeki dengesizliklerin finans sektorii islemlerinden kaynaklandigini
savunmustur.

Tang yaptig1 bir dizi calismasinda (Tang ve Lau (2008), Mishra, Smyth ve Tang (2008), Ding ve Tang
(2017)) NHN kalemi dengesizliginin siirdiirtilebilirligini sorgulamistir. Yapilan analizlerde, NHN
kaleminin dengesiz bir yapida olsa da bu yapinin stirdiiriilebilir oldugu gézlemlenmistir. Tang (2013)
bir baska calismasinda ise reel GSYH, yabanci gelirler, faiz oran1 ve déviz kurunun NHN kaleminde
dengesizliklere neden oldugunu ve NHN kaleminin i¢ faiz orani ile ters yonde hareket ettigini tespit
etmistir. Siranova ve Tiruneh (2018), NHN hesabinin spekiilatif kisa vadeli finansmandan ziyade reel
sektor ile iliskili oldugunu belirterek spekiilatif mal ticaretinden kaynaklanan yanlisliklarin NHN
kalemi tizerinde etkisinin olduguna dair bir kanit bulamamistir. Adetiloye (2012) ve Siranova, Trineh
ve Fisera (2021) ¢alismalarinda, NHN kalemi {izerinde kayit dis1 sicak paranin etkisinin oldugunu,
Sahin (2022) ise NHN kalemi tlizerinde ticaret hacminin negatif, GSYH'nin ise pozitif etkisinin
oldugunu gézlemlemistir.

NHN kalemi icin Tirkiye iizerine yapilan ¢alismalardan Ciplak (2005) genel bir degerlendirme
yapmistir. Calismasinda, NHN kalemindeki dengesizliklerin hata olarak degerlendirilmesinden
ziyade sektorlerin doviz varliklarinin degisimlerinden kaynaklandigini ileri siirmiistiir. NHN
kalemindeki pozitif egilimin nedeninin 6zel sektoriin yurtdisinda tuttugu yabanci varliklarin yurda
getirilmesinden kaynaklandigini, NHN kalemindeki degismelerin cari islemler hesabindan daha ¢ok
sermaye hesabi ile baglantili oldugunu vurgulamistir. Kula ve Aslan (2010) ve Ozekicioglu ve Tastan
(2013) calismalarinda NHN kaleminin kisa vadeli dalgalanmalardan fazla etkilenmeyecegini ve uzun
dénemde siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasmislardir. Coban ve Ozel (2014), NHN hesabinda
meydana gelen artislarin ihracattan kaynaklanmadigini tespit etmistir. Alagoz (2014)’e gore ise
ekonomik biiylimeden NHN kalemine dogru bir nedensellik iligskisi bulunmamaktadir. Kesap ve
Sandalcilar (2021), Tiirkiye’nin NHN kaleminin belirleyicileri tizerine kapsamli bir calisma yapmistir.
Calismada, NHN kaleminin belirleyicilerinin yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki mevduatlari, turizm,
eksik-hatali beyan, gegici istatistikler ve gecikmeli 6demeler oldugu varsayilarak analiz yapilmistir.
Bu varsayimlar kapsaminda analize NHN hesabinin yani sira ihracat, turizm gelirleri, bavul ticareti
ve yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki mevduatlari dahil edilmistir. Calismadan elde edilen bulgulara
gore, NHN hesabinda meydana gelen degisiklikler, 2008 yilindan sonra 6demeler dengesi alt
kalemlerinin kapsam sorunlarindan kaynaklanmaktadir. Diger yandan yurt ici yerlesiklerin yurt
disindaki mevduatlari ile NHN hesabi arasinda ters yonlii bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Literatiir taramasi bir biitlin olarak degerlendirildiginde, NHN hesabini konu alan ¢alismalarin,
konuyu ele alma bicimleri bakimindan farklilik gosterdigi anlasilmaktadir. Calismalarin bazilarinda
NHN hesabinin stirdiiriilebilirligi tizerinde durulurken bazilarinda ise NHN hesabinin belirleyicileri
ve makroekonomik gostergeler ile olan iligkisi incelenmektedir. Ancak NHN kalemi ile REK endeksi
arasindaki iliski tlzerine yapilan bir c¢alismaya rastlanilmamistir. Bu calismanin temel
motivasyonunu NHN kalemi ve REK arasindaki nedensellik iliskisi olusturmaktadir.

Dort boliimden olusan calismanin giris boliimiinde genel bir degerlendirme yapilirken daha 6nce
yapilan calismalara yer verilmistir. Ikinci béliimde NHN kalemi ile REK degiskenlerine ait serilerin
zamana gore degisimlerine yer verilerek calismanin genel cercevesi belirlenmistir. Ugiincii béliimde
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veri seti, model ve analiz yontemleri tanitilmis, yapilan analiz sonuglari tablolar halinde sunulmustur.
Sonug boliimiinde ise genel bir degerlendirme yapilarak politika 6nerilerinde bulunulmustur.

2. TURKIYE'DE NET HATA VE NOKSAN KALEMI iLE REEL EFEKTIF DOViIZ KUR ENDEKSI

Turkiye’de 6demeler dengesi istatistikleri, IMF'nin tiim tye tilkeler icin 6nerdigi standartlarda elde
edilmektedir. Odemeler dengesine ait istatistikler, 1975 yilina kadar Maliye Bakanhg tarafindan
hesaplanirken 1975 yilindan sonra bu islemler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi TCMB
tarafindan gerceklestirilmektedir. Odemeler dengesine ait istatistikler 1992 yilina kadar yillik, 1992
yilindan sonra ise aylik olarak derlenmeye baslanmistir. Tiirkiye icin 1984-2022 dénemine ait NHN
kalemi dengesine Sekil 1’ de yer verilmektedir.

Sekil 1. NHN Kalemi Dengesi (1984-2022)
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Kaynak: TCMB

Sekil 1 incelendiginde, NHN kaleminin 1994 yilina kadar genellikle negatif ya da sifira yakin deger
aldig1 ve son 40 yilinin ortalamasinin altinda bir seyir izledigi, 1994-2007 yillar1 arasinda ise
ortalamadan ¢ok fazla sapmadan dalgalandig1 goriilmektedir. Ancak 2007 yilindan sonra bu
dalgalanmalarin boyutunun arttig1 ve 2018 yilinda bir 6nceki yila gore yaklasik %317 artarak 21,08
milyar dolar ile tiim zamanlarin en yiiksek diizeyine ulastigi anlasilmaktadir. Sekil 2’de ise 1985-
2022 doénemine ait NHN verilerinin kiimiilatif olarak yil bazinda toplanarak derlendigi grafik yer
almaktadir.

Sekil 2. Kiimiilatif Olarak NHN Kalemi (1985-2022)
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Sekil 2 incelendiginde, kiimiilatif toplamlara gore NHN kaleminin 2007 yilina kadar ¢ok asiri
dalgalanmadigi, 2003 yi1lindan sonra stirekli pozitif deger aldigi ve 2010 yilindan sonra genellikle bir
onceki yila gore yiikselen bir trende sahip oldugu goriilmektedir. NHN serisinin 2010 yilindan sonra
artis trendine sahip olmasi oldukca dikkat ¢ekicidir.

Bir tlkenin ulusal para biriminin yabanci bir iilke para birimi karsisindaki degerine nominal déviz
kuru, nominal doéviz kurunun cesitli fiyat endeksleriyle enflasyondan arindirilmasi yoluyla elde
edilen endekse ise reel doviz kuru adi1 verilmektedir. Benzer sekilde nominal efektif doviz kuru, bir
tilkenin dis ticaret hacminde 6nemli bir yer edinen iilkelerin para birimlerinden olusan sepete gore
o ltlkenin ulusal para biriminin agirlikli ortalamasini ifade ederken reel efektif doviz kuru ise nominal
efektif doviz kurunun nispi fiyat etkilerinden arindirilmasiyla hesaplanmaktadir (Seyidoglu, 2015:
390-396). TCMB tarafindan hesaplanan TUFE bazli REK endeksine ait serinin 1994-2022 yillar
arasindaki zamana gore degisimi Sekil 3’te yer almaktadir.

Sekil 3. 1994-2022 dénemi TUFE bazl reel efektif déviz kur endeksi (2003=100)
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1994-2022 yillar1 arasindaki REK endeksi, 2007 yilinda 127,71 deger ile zirve yapmis, 2010 yilinda
ise 120,17 ile ikinci zirvesini yapmistir. Endeksin 2010 yilindan sonra ise istikrarh bir trend ile
azaldig1 gorilmektedir. NHN ve REK serilerinin zamana gore degisimleri incelendiginde 2007 ve
2010 yillar1 6ne ¢ikmaktadir. NHN kaleminde kiimiilatif olarak artisin basladig1 kabul edilen 2010
yil1 analizin donemlere ayrilmasinda temel yil olarak kabul edilmistir.

3. VERI SETI, YONTEM VE ANALIiZ SONUCLARI

Calismada, 2003:01-2022:10 dénemine ait aylik veriler kullanilarak ti¢ déonem (2003-2010, 2010-
2022 ve 2003-2022) icin ekonometrik analiz yapilmistir. Calismanin analizinin baslangi¢ noktasi
olarak 2003 yilinin tercih edilmesinin nedeni se¢im sonrasi (2002/Kasim) dénemin olmasidir.
Analizde kullanilan NHN ve REK degiskenlerine ait seriler TCMB veri tabanindan elde edilmistir. REK
degiskeni stok, NHN degiskeni ise yapisi geregi akim degiskendir. Akim ve stok degiskenlerdeki
degisimlerin tahmin edilmesi yaniltici sonuglara neden olabilir. Bu nedenle akim degisken olan NHN
serisi icin 2003:01’den itibaren birikimsel toplama islemi yapilarak stok degisken olan kiimtilatif net
hata ve noksan (KNHN) degiskeni elde edilmistir. Ayrica ele alinan degiskenler aylik seriler oldugu
icin Tramo-Seat yontemi kullanilarak mevsimsel etkilerden arindirilmistir. Calismada; birim kok
testi, es buitiinlesme testi ve nedensellik testi olmak lizere li¢ asamali yontem kullanilmistir.

Analizin birinci asamasinda birim kok testleri yapilmistir. Zaman serileri ile yapilan analizlerde
degiskenlere birim kok testi yapilmasi 6nsel bir kosuldur (Yaprakl ve Kaplan, 2012: 195). Clinkii
model tahmininde kullanilan yontemler, serilerde birim kokiin varligina (bazen de birim kokiin
biitlinlesme derecesine) gore degismektedir. Aksi durumda yapilan analizlerde sahte regresyon
sorunuyla kars1 karsiya kalinabilmektedir. Nelson ve Plosser’in (1982) calismalar ile birlikte
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ekonometri literatiiriinde birim kok analizleri yer edinmeye baslamis, Dickey ve Fuller'in (1979,
1981) calismalar1 ise birim kok analizlerinin esin kaynagi olmustur. Dickey ve Fuller'in (1981)
calismalarinda ADF birim kok testine iligkin test istatistigi Model (1), (2) ve (3)’te ifade edilmektedir:

14
AY, = 8V, + ) SAY,; +e 1)
=1
p
AY, = g+ 8y + Y 64V, +e, ©)
j=1
14
AY, = u+ Bt + 8Y_, + Z SAY,_; + e, 3)
j=1

Model (1), (2) ve (3)’te Y; degiskeninin gecikmeli degerleri eklenerek sabit terimsiz, sabit terimli ve
sabit terimli ve trendli modeller altinda birim koék arastirilmaktadir.

Bir baska calismada ise Elliott, Rothenberg ve Stock (1996), birim kok testini (DF-GLS) farkh bir
strateji ile Dickey ve Fuller'in (1979) test etkinligini artirarak yeni birim koék testini 6nermistir. Elliott
vd.'ne (1996: 813) gore; DF-GLS birim kok testi, serilerin trendden arindirilmasini amaglayan ve
kiiciik 6rneklemlerde dahi tutarli sonuclar veren bir birim kok testidir. DF-GLS testine ait test
istatistigi model 4’teki gibi ifade edilmektedir (Arltova ve Fedorova, 2016: 50):

yt:dt‘l'ut ut: aut_1+vt t = 1, ....,T (4)

Model 4’teki d; deterministik degiskeni, v; ortalamasi sifir olan hata terimini ifade etmektedir. DF-
GLS testi ile y,'nin birinci dereceden a = 1 oldugunu varsayan sifir hipotezine karsi |a| < 1 hipotezi
test edilmektedir (Elliot vd., 1996: 813). ADF ve DF-GLS birim koék test sonuglar1 Tablo 1'de yer
almaktadir.

Tablo 1: ADF ve DF-GLS birim kok testi

Desicken Ad: ADF Testi DF-GLS Testi
g1 Sabitli Sabitli/Trendli Sabitli Sabitli/Trendli
NHN -4.055* 4.375* -2.025%% -2.807%%
2003-2010 KNHN -2.964* -2.689 0.083 -1.308
REK -2.408 3.761% -0.274 -1.887
NHN -3.641% -3.651% 2,123 -3.150%
2010-2022 KNHN -2.302 ~4.455* -0.908 -4.492*
REK 0.156 -2.003 1.526 -1.663
NHN -5.207* -5.256* -1.604 -4.066*
2003-2022 KNHN -2.007 -4.536* 1.074 -2.454
REK 0.709 -1.776 0.223 -0.424
Birinci Farkinda
NHN -8.383* -8.326* 7.657* -3.485*
2003-2010 KNHN -5.470* -5.404* -5.601* -5.081*
REK -5.863* -5.896* 5.712* -5.681*
NHN -9.404* -9.377* -9.400* -9.389*
2010-2022 KNHN 4676 4.726* ~4.479* -4.526*
REK -8.118* -8.138* -7.728* -8.012*
NHN -8.464* -8.470* 8477+ 8417+
2003-2022 KNHN -9.110* -9.086* 9.133* -9.092*
REK -9.580* -9.979* -9.481* -9.686*
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*, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir. Optimal gecikme uzunlugu, Akaike yontemiyle
maksimum 2 gecikme olarak belirlenmistir.

ADF ve DF-GLS birim kok test sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde, serilerin birinci farklarinda
duragan hale geldikleri anlasilmaktadir. Bu sonuglar, serilerde yapisal kirilmanin varhiginda
sapmalidir. Ciinkii ADF ve DF-GLS birim kok testleri yapisal kirilmalar: dikkate almamaktadir. Perron
(1989), calismasinda seride tek kirilmaya izin veren ve bu kirilmanin dissal olarak kabul edildigi bir
test dnermistir. Zivot ve Andrews (1992), Perron’un (1989) calismasindaki dissallik varsayimini
elestirerek ek kirilmali ve kirilma noktasinin bilinmedigi ADF tipi birim kok testini gelistirmistir.
Zivot ve Andrews (ZA) testinde kirilmalarin tespit edilebilmesi icin sabitli, trendli ve hem sabitli hem
trendli olmak tizere i¢ model kullanilmaktadir (Zivot ve Andrews, 1992: 254):

ye = @4+ 64DU,(2) + BAt + @y, + 35, a]f‘ Aye_; +é, (5)
A~ 5 ~ A 5 A~ B ~

ye= 0%+ Bt + VDTt(A) + pAt+ @ty + Z?ﬂ Cj Aye_j+é (6)

e = A€+ 8°DU(1) + BCt + PEDT,(2) + @Cy,_, + T, af Ay,_; + 6, 7)

Model (5) sabitli kirilmayi, Model (6) trendli kirilmay1 ve Model (7) hem sabitli hem de trendli
kirilmayy, é; hata terimini, t zamani ve A fark operatoriinii ifade etmektedir. Olusturulan modeller ile
her bir kirilma noktasinin parametresi tahmin edilmekte ve t istatistikleri hesaplanmaktadir
(Esenyel, 2017: 46; Cobanoglu, 2021: 22). Narayan ve Popp (2010) ise ADF (1981) birim kok testinde
uygulanan veri lretme siirecini kullanarak iki kirilmaya izin veren ve kirilma noktalarinin
bilinmedigi yeni bir test stratejisi gelistirmistir. Narayan ve Popp (NP) testi, sabitte iki kirilmaya ve
hem sabitte hem de trendde iki kirilmaya izin vermektedir. NP testinin test istatistikleri ise model 8
ve 9’daki gibi ifade edilmektedir (Narayan ve Popp, 2010: 1426):

dft = a+ Bt +*(L)(6;DU; . + 6,DU3,)
d¥? = a+ Bt +*(L)(6,DU;, + 6,DU}, + y,DT{, +v,DT;,)
DU, =1(t>Ty), DT, =1(t> Tp)(t—Ts,) i=1,2

(8)
€)

Ty ; gergek kirllma tarihlerini, 6; sabit kirilma ve y; trend kirilma biiytikligiinii ifade etmektedir. Zivot
ve Andrews (1992) ile Narayan ve Popp (2010) birim kok test sonuglari1 Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Zivot ve Andrews (1992) ve Narayan ve Popp (2010) birim kok testi
ADF (ZA, 1992) ADF (NP, 2010)

Model A Model C: Model A Model C:
(Sabitte (Sabitte ve (Sabitte Kinlma) (Sabitte ve Trendde
Kirillma) Trendde Kirilma) Kirilma)
NHN -9.561* -9.715* -10.377* -10.209*
(2008:07) (2008:06) (2008:07) (2009:02) (2008:07) (2009:09)
-3.553 -3.539 -5.583* -6.333*
2003-2010 KNHN (2008:09) (2009:09) (2004:09) (2008:08) (2005:03) (2008:08)
REK -5.160** -4.978*** -6.086* -6.171*
(2008:08) (2008:07) (2006:03) (2008:07) (2006:03) (2008:08)
NHN -5.825* -11.822* -6.232* -12.367*
(2021:04) (2012:02) (2019:04) (2021:04) (2012:02) (2018:11)
-4.725%** -4.733 -5.973* -5.104**
2010-2022 KNHN (2016:06) (2020:01) (2014:02) (2020:01) (2018:01) (2020:01)
REK -3.777 -5.714* -4.972* -6.810*
(2014:02) (2015:08) (2018:02) (2021:01) (2016:12) (2019:06)
NHN -14.650* -14.931* -15.042* -15.202*
2003-2022 (2020:09) (2019:04) (2010:11) (2020:09) (2010:09) (2019:04)
KNHN -4.475%** -4.600 -5.618* -6.487*
(2011:03) (2008:08) (2008:03) (2008:08) (2008:06) (2011:03)

676



A. S. Emec- D. Ozdemir- F. Kaplan
Izmir Iktisat Dergisi / Izmir Journal of Economics
Yil/Year: 2023 Cilt/Vol:38 Sayi/No:3 Doi: 10.24988/ije.1167345

-2.918 -3.856 -4.023*** -6.614*

REK " (2017:08) (2014:08) (2016:08) (2020:01) (2007:07) (2015:08)

Parantez icindeki degerler kirilma tarihlerini gostermektedir. *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini
gostermektedir. Optimal gecikme uzunlugu, Akaike yontemiyle maksimum 2 gecikme olarak belirlenmistir.

Yapilan NP yapisal kirilmali birim kok test sonuclarina gore her iki modelde de serilerin duragan
olduklari; ZA birim kok testinde ise serilerin duraganlik diizeylerinin farkli oldugu gézlemlenmistir
Bu nedenle seriler arasindaki uzun dénemli iliskinin belirlenebilmesi i¢cin es biitiinlesme testinin de
yapilmasina karar verilmistir.

ADF tipi veri iiretme siirecini kullanan Hatemi-] (2008) es biitiinlesme testi, i¢csel kirilmalara izin
vermekte ve bu kirilmalarin hem sabit hem de egim tlizerindeki etkilerini hesaplamaktadir. Hatemi-]J
(2008) es biitiinlesme testine ait test istatistigi model 10’daki gibi ifade edilmektedir (Hatemi, 2008:
499):

Ve = @0+ ar1Dy¢ + ayDop + Boxe + B1D1exe + B2 Dorxe + U (10)
Model 10°’da «, sabit terimi, a; birinci derece yapisal kirilmadan, a, ise ikinci derece yapisal
kirllmadan dolay1r sabit terimde meydana gelen degisimi ifade etmektedir. Diger yandan g
kirilmadan 6nceki egim katsayisini, 81 birinci dereceden yapisal kirllmanin yarattigi egim katsayisini,

B ikinci dereceden yapisal kirillmanin yarattigi egim katsayisini ifade etmektedir (Hatemi, 2008:
499).

Hatemi-] (2008) testinde yapisal kirilmalar kukla degisken olarak modele dahil edilmekte ve D;;, D,;
ile ifade edilmektedir. Bilinmeyen parametreler 7, € (0,1) ve 7, € (0,1) ise rejim degisim noktasinin
zamanlanmasini gostermektedir.

0,
Dz = {1, t > [nt,

Hatemi-] (2010) es biitiinlesme test sonuglarina Tablo 3 ve 4’te yer verilmistir.

Tablo 3: Hatemi -] es biitiinlesme testi (NHN)

Bootstrap Kritik Degerler

Test Istatistigi Kirilma Tarihleri %1 %5 % 10
2003-2010 -4.410 (2006:03) (2007:10)
2010-2022 -5.785 (2012:04) (2013:03) -6.928 -6.458 -6.224
2003-2022 -5.675 (2008:12) (2010:08)

Tablo 4: Hatemi -] es biitiinlesme testi (KNHN)

Bootstrap Kritik Degerler

Test Istatistigi Kirilma Tarihleri %1 %5 % 10
2003-2010 -4.586 (2005:01) (2007:12)
2010-2022 -5.937 (2012:03) (2013:03) -6.928 -6.458 -6.224
2003-2022 -5.621 (2009:01) (2010:03)

Yapilan Hatemi-] es biitiinlesme testi sonuclarina gore; hem NHN-REK hem de KNHN-REK serilerinin
ele alinan li¢ donem i¢in de uzun donemde birlikte hareket etmedikleri tespit edilmistir.

Calismanin ti¢iincli asamasinda ise NHN ve KNHN kalemi degiskenleri ile REK degiskeni arasindaki
nedensellik iligskisi arastirlmistir. Clinkii ele alinan serilerin soklarinin simetrik ve asimetrik
durumlarla karsi karsiya kaldiklarinda nedensellik iliskisine bakilmasi gerekmektedir. Ornegin; NHN
kalemi degiskeni ile REK degiskeni serilerindeki dalgalanmalar aymi biiytikliikte olmayacag icin
farkl soklar ortaya cikabilecektir. Bu nedenle farkl soklarin etkilerini de dikkate alan Hatemi-]
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Asimetrik Nedensellik testi kullanilmistir. Hatemi-] Asimetrik Nedensellik testinde nedensellik
iliskisinin soklarin negatif ve pozitif olmasi durumuna goére degisiklik gosterebildigi kabul
edilmektedir (Hatemi, 2012: 447-456).

Hatemi-] (2012) asimetrik nedensellik testi, serilerdeki pozitif ve negatif soklarin kiimiilatif
toplamlarin1 kullanarak nedensellik testinde asimetriye izin vermektedir (Hatemi-], 2012: 447).
Hatemi-] (2012) testinin test istatistigi model 11 ve 12’deki gibi ifade edilmektedir:

t

Yit = YVit-1 T €1t = Y10+ Z &1i (11)
i=1
t
Yot = Yat-1 T €2t = Y20+ Z 14 (12)
i=1

Model 11 ve 12°de y, ve y,, rassal ylriyusli butiinlesik serileri, y; o ve y,  sabit terimlerin baslangi¢
degerlerini, &;; ve &,; hata terimlerini gostermektedir. Pozitif soklar &;; = max(&;,0) ve &5; =
max( &;, 0) olarak negatif soklar ise £;; = min( &;, 0) ve &5; = min( &,;, 0) olarak tanimlanmaktadir.
Bu nedenle &,; = €;; + &7; ve &;; = &5; + £5; seklinde tanimlanmaktadir. Buna gore modeller model
(13) ve (14)’ deki gibi yeniden olusturulabilmektedir:

t t
Yie = Yie-1t €1t = Y10 T Z efi + Z €1i (13)
i=1 i=1
t ¢
Yat = Yat-1 T &2t = Y20 T z & + Z €3 (14)
i=1 i=1
Son olarak her bir degiskenin pozitif ve negatif soklar kiimiilatif bir bicimde y;, = Y!_, &f; y5; =

Y e Vi = Xi_ e ve y5 = Y, &5 olarak tanimlanmaktadir. Yapisal olarak her pozitif ya da
negatif sokun seriler lizerinde kalic1 bir etkisinin olup olmadigina dikkat edilmesi gerekmektedir. Bu
nedenle seriler arasindaki nedensel iliskinin test edilmesi gerekmektedir. S6z konusu nedensellik
iliskisi ise y, degiskeninin y;, ve yj, degiskenlerine esit oldugu varsayilarak p gecikmeli Vektor
Otoregresif Model (VAR) kullanilarak uygulanmakta ve Model 15°’te ifade edilmektedir:

Vi = v+ Ayt Ay g (15)

Model 15te, y; serilerin 2x1 vektériini, v 2x1 kesisme vektoriinii ve uf 2x1 hata terimleri vektoriini
temsil etmektedir. Tablo 5, 6, 7 ve 8de Hatemi-] Asimetrik nedensellik test sonuclarina yer
verilmistir.

Tablo 5: Hatemi-] asimetrik nedensellik testi (NHN degiskeninden REK degiskenine dogru)

Nedenselligin Test Istatistigi Bootstrap Kritik Degerler

Yonii MWALD Anlamlilik Degeri % 1 %5 % 10

NHN + - REK + 0.000 0.990 6.790 3.916 2.877

NHN + - REK - 0.982 0.322 7.442 4.134 2.910

2003-2010 NHN - - REK - 0.841 0.359 7.452 4.015 2.784
NHN - - REK + 0.153 0.696 7.509 4.221 2.898

NHN + - REK + 6.872%* 0.032 11.374 6.315 4917

2010-2022 NHN + - REK - 0.028 0.868 6.833 3.879 2.695
NHN - - REK - 3.206 0.201 11.220 6.649 5.075

NHN - - REK + 0.040 0.842 7.050 3.961 3.026

2003-2022 NHN + - REK + 0.443 0.801 9.882 6.141 4.892
NHN + - REK - 0.161 0.688 6.703 3.855 2.769

678



A. S. Emec- D. Ozdemir- F. Kaplan
Izmir Iktisat Dergisi / Izmir Journal of Economics
Yil/Year: 2023 Cilt/Vol:38 Sayi/No:3 Doi: 10.24988/ije.1167345

NHN - - REK - 4.967 0.174 13.418 8.821 6.310
NHN - - REK + 0.786 0.375 6.701 4.116 2.924

** %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Optimal gecikme uzunlugu, Akaike yontemiyle maksimum 2 gecikme olarak
belirlenmistir.

Tablo 5 incelendiginde, sadece 2010-2022 doneminde NHN degiskenindeki pozitif soklardan REK
degiskenindeki pozitif soklara dogru bir nedensellik oldugu goriilmektedir.

Tablo 6: Hatemi-] asimetrik nedensellik testi (REK degiskeninden NHN degiskenine dogru)

Nedenselligin Test Istatistigi Bootstrap Kritik Degerler

Yonii MWALD Anlamlilik Degeri %1 %5 % 10

REK + — NHN + 0.294 0.587 8.121 4.015 2.923

REK + — NHN - 6.444*** 0.040 12.309 7.123 5.016

2003-2010 REK - - NHN - 4.784 0.091 10.061 6.478 5.106
REK - - NHN + 0.794 0.672 10.767 6.569 4.932

REK + — NHN + 8.005** 0.018 11.287 7.134 5.257

2010-2022 REK + - NHN - 9.254** 0.010 11.142 6.793 5.437
REK - —» NHN - 1.575 0.455 10.850 6.540 4.712

REK - - NHN + 2.479 0.290 9.694 6.735 4.814

REK + — NHN + 5.575%** 0.062 8.623 5.604 4.408

2003-2022 REK + — NHN - 5.117 0.163 13.439 8.525 6.784
REK - - NHN - 2.323 0.508 12.014 8.291 6.466

REK - - NHN + 5.218 0.156 12.365 8.399 6.717

** ve *** gsirasiyla %5 ve %10 anlamhilik diizeyini gostermektedir. Optimal gecikme uzunlugu, Akaike yontemiyle
maksimum 2 gecikme olarak belirlenmistir.

Tablo 6 incelendiginde, 2003-2010 doneminde REK degiskenine ait serideki pozitif soklardan NHN
degiskenine ait serideki negatif soklara dogru; 2010-2022 déneminde REK degiskenine ait serideki
pozitif soklar ile NHN degiskenine ait serideki pozitif ve negatif soklara dogru nedensellik oldugu
belirlenmistir. Bu sonug, her ne kadar ekonometrik olarak tespit edilmis olsa da iktisadi yorumunun
yapilmasinin dogru olmayacag: diistiniilmektedir. 2003-2022 doneminde ise REK degiskenine ait
serideki pozitif soklardan NHN degiskenine ait serideki pozitif soklara dogru bir nedensellik
bulunmaktadir.

Tablo 7: Hatemi-] asimetrik nedensellik testi (KNHN degiskeninden REK degiskenine dogru)

Nedenselligin Test Istatistigi Bootstrap Kritik Degerler

Yonii MWALD Anlamhilik Degeri %1 %5 % 10

KNHN + - REK + 0.065 0.798 6.827 4.196 2.891

KNHN + - REK - 0.480 0.488 7.191 4.158 2.813

2003-2010 KNHN - - REK - 0.193 0.908 10.096 6.150 4.975
KNHN - - REK + 0.045 0.833 8.207 4,142 2.749

KNHN + - REK + 1.124 0.289 7.486 3.901 2.923

2010-2022 KNHN + - REK - 0.553 0.457 8.210 4.164 2.773
KNHN - - REK - 7.491** 0.024 10.010 6.147 4.517

KNHN - - REK + 0.549 0.459 6.900 3.985 2.542

KNHN + - REK + 0.086 0.769 6.966 3.969 2.435

2003-2022 KNHN + - REK - 0.085 0.771 7.897 4.125 2.803
KNHN - - REK - 2.639 0.267 10.021 6.426 5.061

KNHN - - REK + 0.265 0.607 8.131 3.837 2.829

** %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Optimal gecikme uzunlugu, Akaike yontemiyle maksimum 2 gecikme olarak
belirlenmistir.

Tablo 7 incelendiginde, sadece 2010-2022 doneminde KNHN degiskenindeki negatif soklardan REK
degiskenindeki negatif soklara dogru bir nedensellik oldugu anlagilmaktadir.
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Tablo 8: Hatemi-] asimetrik nedensellik testi (REK degiskeninden KNHN degiskenine dogru)

Nedenselligin Test Istatistigi Bootstrap Kritik Degerler

Yonii MWALD Anlamlilik Degeri % 1 %5 % 10

REK + —» KNHN + 1.262 0.261 7.692 4316 3.030

REK + — KNHN - 0.030 0.863 11.798 6.973 2.428

2003-2010 REK - —» KNHN - 8.226** 0.016 11.542 7.187 5.405
REK - - KNHN + 0.033 0.855 13.372 4.711 2.607

REK + —» KNHN + 3.440%** 0.064 9.041 3.817 2.678

2010-2022 REK + — KNHN - 14.284* 0.001 11.943 6.534 5.212
REK - - KNHN - 2.645 0.266 9.858 6.395 5.077

REK - - KNHN + 1.853 0.396 9.736 5.967 4.657

REK + — KNHN + 1.664 0.197 10.193 4.410 2.754

2003-2022 REK + — KNHN - 0.942 0.624 18.158 7.795 5.055
REK - —» KNHN - 5.406*** 0.067 10.559 6.416 4.704

REK - - KNHN + 35.118* 0.000 17.074 7.312 4.621

*, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir. Optimal gecikme uzunlugu, Akaike yontemiyle
maksimum 2 gecikme olarak belirlenmistir.

Tablo 8 incelendiginde, 2003-2022 déneminde REK degiskenine ait serideki negatif soklardan KNHN
degiskenine ait serideki pozitif ve negatif soklara dogru; 2010-2022 doneminde REK degiskenindeki
pozitif soklardan KNHN degiskenindeki pozitif ve negatif soklara dogru bir nedensellik oldugu
belirlenmistir. Bu sonuglar ekonometrik olarak tespit edilmis olsa da iktisadi yorumunun
yapilmasinin dogru olmayacag: diisiiniilmektedir. 2003-2010 doneminde ise REK degiskenine ait
serideki negatif soklardan KNHN degiskenine ait serideki negatif soklara dogru bir nedensellik
oldugu belirlenmistir.

4. SONUC

NHN hesabin1 konu alan calismalar degerlendirildiginde, NHN hesabinin belirleyicilerinin ve
makroekonomik gdostergelerle olan iligkilerinin; birim kok testleri, nedensellik testleri ve es
biitiinlesme testleri ile arastirildigi gorilmektedir. Tiirkiye'nin NHN ve REK serilerinin zamana gore
degisimleri incelendiginde, 2007 ve 2010 yillar1 6ne ¢ikmaktadir. NHN hesabinda kiimiilatif olarak
artisin basladigr 2010 yili analizin temel noktasi olarak kabul edilerek 2003-2010, 2010-2022 ve
2003-2022 donemi olmak tizere ti¢c donem incelenmistir. Calismada birim kok testleri, es biitiinlesme
testi ve nedensellik testi olmak tlizere ii¢ asamali yontem uygulanmistir. NHN kalemi ile reel efektif
doviz kur endeksinin pozitif ve negatif soklarin1 dikkate alan Hatemi-] Asimetrik Nedensellik Testi
kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda, degiskenlere ait serilerin uzun dénemde birlikte hareket
etmedikleri belirlenmistir. Nedensellik test sonuglarinin ise donemler arasinda farklilastigi ve
ulasilan sonuclarin ekonometrik olarak anlamh olsa da iktisadi agidan yorumlanmasinin dogru
olmayacagina karar verilmistir. Ornegin; 2010-2022 doneminde REK degiskenindeki pozitif
soklardan KNHN degiskenindeki hem pozitif hem de negatif soklara dogru bir nedensellik olmasi
iktisadi bir anlam tasimamaktadir. S6z konusu bu durum, REK degiskeni ile NHN degiskeni arasinda
tutarh bir iliskinin olmadig: seklinde yorumlanmaistir.
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EXTENDED ABSTRACT

The Relationship between Net Errors and Omissions Item and Real Effective Exchange Rate
Index: A Study on Turkey

1. Introduction

Balance of payments refers to a statistical report in which the economic transactions between
residents of one country and residents of other countries are systematically recorded during a certain
period (CBRT, 2021). Whether the foreign incomes of the countries and the foreign expenditures they
make are equal to each other is followed through the balance of payments. The Balance of payments
consists of four main accounts: the current account, the capital account, the financial account and the
net error and omission (statistical differences) account. Net errors and omissions item is kept to
balance the main accounts (Seyidoglu, 2015: 354).

International studies on the NEO account in the literature differ in the way they deal with the issue.
While some of the studies (Tang and Lau, 2008; Mishra, Smyth, and Tang, 2008; Ding and Tang, 2017)
focus on the sustainability of the NEO account, others (Adetiloye, 2012; Siranova and Tiruneh, 2018;
Siranova, Trineh, and Fisera, 2021) examine the determinants of the NEO account and its relationship
with macroeconomic indicators. In studies on Turkey, Kula, and Aslan (2010) and Ozekicioglu and
Tastan (2013) concluded that the NEO item would not be affected much by short-term fluctuations
and was sustainable in the long term. Coban and Ozel (2014) found in their studies that the increases
in the NEO account were not caused by exports. In national and international studies, no study has
been found on the relationship between the NEO item and the real effective exchange rate index
(RER). The main motivation of this study is the causal relationship between NEO and RER.

2. Data Set and Method

In the study, econometric analysis was performed for three periods (2003-2010, 2010-2022 and
2003-2022) using monthly data for the 2003-2022 period. The reason why 2003 was chosen as the
starting point for the analysis of the study is that that period was the post-election period
(2002 /November). The series of NEO and REER variables used in the analysis were obtained from
the TCMB database. REER is a stock variable and NEO is a flow variable by its nature. Estimating the
changes in the flow variable and stock variables can lead to misleading results. For this reason,
cumulative addition has been made for NEO item series since 2003:01 and the flow variable has been
converted into a stock variable. In addition, since the variables discussed are monthly series, they are
adjusted for seasonal effects by using the Tramo-Seat method.

3. Empirical Findings

In the study, a three-stage method, namely the unit root test, cointegration test, and causality test,
was used. In the first stage, unit root tests were carried out. According to Zivot and Andrews (1992)
and Narayan and Popp (2010) structural break unit root test results, it is observed that the series are
stationary, at least in Model C. According to the results of the Hatemi-] cointegration test performed
in the second stage, it has been determined that the series move together in the long run for all three
periods. At the last stage, the Hatemi-] causality test was performed. As a result of the analysis, it was
observed that the positive and negative shocks of the real effective exchange rate index had no effect
on the NEO item in the other periods considered in the analysis, except for the 2003-2010 period.

4. Discussion and Conclusion

When the studies on NEO calculation are evaluated, it is seen that the determinants of the NEO
calculation and their relations with macroeconomic indicators are investigated with unit root tests,
causality tests, and cointegration tests. When the changes in Turkey's NEO and REER series over time
are analyzed, the years 2007 and 2010 come to the fore. The year 2010, when the cumulative increase
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in the NEO item started, was accepted as the main point of the analysis, and three periods, namely
2003-2010,2010-2022 and 2003-2022, were examined. As a result of the analysis, it was determined
that the series of the variables do not move together in the long run. It was decided that the causality
test results differed between the periods and that it would not be correct to interpret the results from
an economic point of view, even if they were econometrically significant. For example; the existence
of causality from positive shocks in the REER variable to both positive and negative shocks in the
NEO variable in the 2010-2022 period does not make any economic sense. This situation was
interpreted as the lack of a consistent relationship between the REER variable and the NEO variable.
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