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TURKIYE’DE CARi ACIGIN SURDURULEBILIRLiIGi: KOINTEGRASYON
TESTLERINDEN BULGULAR

Siileyman Kog
Ibrahim Bakirtas

Oz
Yakin ge¢miste cari agi81 yiiksek olan bir ¢ok gelismekte olan iilkede yasanan krizler son-
rasinda, yliksek ve siirekli cari agiklar, krizlerin belirleyicilerinden birisi olarak one ¢ikmis
ve slirdiiriilebilirliginin ampirik analizi 6nemli hale gelmistir. Tiirkiye de ikiz agik verirken
yasadigi1 2001 krizi ve yiiksek cari agikla girdigi 2008 kiiresel finans krizinden ciddi sekilde
etkilenmistir. Bu ¢alismanin amaci, 1992:1-2015:3 donemi i¢in Tiirkiye’de cari agigin siir-
diirtilebilirligini Husted (1992) perspektifinde; Engle ve Granger (1987), Johansen (1991),
Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran vd. (2001) yontemlerini uygulayarak sinamaktir. Elde

edilen ampirik bulgulara gore ithalat ve ihracat serileri arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi
vardir ancak cari agik zayif formda siirdiiriilebilirdir.

Anahtar Kelimeler: Tiirkiye ekonomisi, cari agigin siirdiiriilebilirligi, esbiitiinlesme,
ARDL sinir testi.

SUSTAINABILITY OF CURRENT ACCOUNT DEFICIT IN TURKEY: EVIDENCE
FROM COINTEGRATION TESTS

Abstract

Intherecentpast, many developing countries with high and permanent current account
deficit experiences crisis. After these crises high and permanent current account deficits
emerge done of the determiner of thecrisis and testing the sustainability of these deficits
become popular in the literature. Turkey affected severely from a twin-deficitcrisis in 2001
and the global financial crisis in 2009, which is experienced in a high current account deficit
period.The aim of this study is to test the sustainability of Turkish current account deficit in
Husted’s (1992)perspective by applying methods of Engle and Granger (1987), Johansen
(1991), Pesaran and Shin (1999) and Pesaranet al. (2001) for the period 1992Q1-2015Q3.
According to empirical results,we found a cointegration relationship between import and
exportseries, but the current account deficit is sustainable in the weak form.

Keywords:Turkish economy, sustainability of currentaccountdeficit, cointegration, ARDL
bounds test.

Jel Code: F32, C22

252

Temmuz/2016
July/2016

Giris

1980 ve 1990’11 yillarin 6nemli iktisadi sorunlarindan biri dis agiklardir. Dis aciklarin fi-
nansal krizlerin nedenlerinden biri olduguna dair goriisler; cari agigin belirleyicilerinin ve
siirdiirtilebilirliginin akademik cevrelerde tartisilmasina ve arastirilmasina neden olmus-
tur. 2008 kiiresel finanskrizi sonrasinda uluslararast makroiktisat literatiirlinde goriistekrar
onem kazanmistir. Sorunun Tiirkiye i¢in incelenme donemleri diinya literatiiriiyle es za-
manlilik gostermektedir. Bilindigi gibi2000 ve 2001 yillarinda yasanan krizlerin ardindan
makroiktisadi istikrar, basarili enflasyon hedeflemesi, mali baskinligin diisiiriilmesi, faiz

oranlarindaki gerileme neticesinde finansal sistem Tiirkiye’de gergek vazifesi olan reel ke-
sim yatirimlar1 ve hanehalki tiiketiminin finansmanini saglamaya baslamistir.

Tiirkiye’nin 2000’11 yillardaki dikkat ¢ekici biiylime performansi biiyiik dlgiide i¢ talep
tarafindan belirlenmistir. Net ihracatin bu performansa katkisi ¢ok az ya da negatif yonde
olmustur. Bu egilim 2008-2009 kiiresel finans krizi nedeniyle bir siireligine kesintiye ug-
ramigtir. Ancak kriz sonrasinda kisa vadeli sermaye girislerine ve kredi biiytimesine dayali
olarak i¢ talepte hizli bir toparlanma goézlemlenmistir. 2011 yilinda cari agigin milli gelire
orani ¢ift haneli seviyelere yaklasmistir. Uygulanan makro politikalar yardimiyla, bu oran
2012 yilinda %6’ya gerilemistir. Tiirkiye ekonomisinin biiytime performansi biiyiik dlciide
i¢ talep ve dis tasarruf kullanimina bagli bir goriiniim sergilemektedir(Rohnvd., 2014). Bu
dis tasarruf kullanimi kriz sonras1 donemde kisa vadeli borg artirict girislerden meydana
geldiginden dis dengeye dayali kirilganliklar artmistir. Bu kirilganlik artis1 2013 ortala-
rindan itibaren Amerikan Merkez Bankas1 (FED)’nin genisletici para politikasindan ¢ika-
cagmi ilan etmesi ve faiz artirnrmina gidecegini ilan etmesinden sonra baslayan (tapering)
finansal calkant ile iligkilidir. Bu finansal ¢alkanti sirasinda Tiirkiye, Hindistan, Endonez-
ya, Brezilya ve Giiney Afrika “kirilgan besli” olarak adlandirilmistir. Bu gelismekte olan
iilkelerin baglica ortak 6zellikleri; cari agigin milli gelire oraninin yiiksek olusu, diisiik
biliylime performansi, gelecek donemlere iliskin artan dis finansman ihtiyaglaridir (Cevis
ve Ceylan, 2015).

Cari ag1gin Ui¢ farkl kaynagi vardir. Bunlar; tasarruf-yatirim dengesi, dis ticaret dengesi
ve net dis varliklardaki azalmadir. Yakin ge¢miste yurti¢i tasarruflarin milli gelire orani
%15 diizeyine gerilemistir. Bu durum, yurti¢i yatirimlarin finansmaninda yurtici tasarruflar
yetersiz kaldigindan dis tasarruf kullanimini bir zaruret haline getirmistir. Yatirimlarin fi-
nansmaninda dis tasarruflarin agirliginin artmasindan 6tiirti konjonktiirel dalgalanmalarda
kiiresel finans piyasalarindaki olumlu likidite kosullar1 ekonominin i¢ dinamiklerinin 6ner-
diginden daha yiiksek hizda biiyiimesine, olumsuz likidite kosullar1 ise daha hizli daralma-
sina neden olabilmektedir.

Tarafimizca yapilan bu ¢alisma mevcut ¢alismalar 1518inda hazirlanmis ve sadece Tiirkiye
icin yapilan ¢aligmalar icin bir gilincellestirme amaci tasimaktadir. Dis dengeye dayali ki-
rilganliklarin giindemde oldugu ve sik¢a tartisma konusu oldugu bir ortamda bu ¢alismada
Tiirkiye’de cari islemler acgiklarinin siirdiirtilebilirligi incelenmektedir. Bu inceleme 1992:1
ve 2015:3 donemini kapsayan bir veri seti yardimiyla, Zamanlararas1 Optimizasyon Yakla-
sim1 temelindeki bir teorik altyapiyla; Iki Asamali Engle-Granger Esbiitiinlesme, Johansen
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Esbiitiinlesme ve Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) model ve sinir testi yontem-
leriyle gergeklestirilmektedir.

1. Tiirkiye’de Cari Acigin Gelisimi Uzerine Gozlemler

Tiirkiye nin 24 Ocak 1980 kararlar1 sonrasinda ihracata dayali biiylime stratejisini benim-
semesi ve 1989 yilinda Tiirk Lirasinin konvertibl olmasi finansal sistemi disa agmistir. Bu
iki 6nemli adim, Tiirkiye ekonomisini bankacilik ve ddemeler dengesi krizleriyle dolu bir
donemdeistikrarsizliklar1 deneyimleyerek, biiylimeyi 6grenmeye itmistir.Bilhassa 2001
krizi Tiirkiye ekonomisi agisindan bir kilometre tagidir. 2001 krizinin ardindan uygulama-
ya konulan IMF giidiimlii istikrar programinin basarili bir sekilde uygulanmasi neticesinde
ekonomideki kirilganliklarda 6nemli 6l¢giide azalma olmus ve yiiksek reel GSYH biiyiime
oranlar1 yakalanabilmistir.

1980-2001 doneminde kamu agiklarinin finansmaninin bankacilik sistemi lizerinden sag-
lanmasi, finansal sistemin 6zel sektor yatirimlarina tahsis edebilecegi kredi miktarini biiyiik
Olcilide azaltmistir. Yiiksek oranli kamu kesimi bor¢glanma geregi (KKBG) ve ¢ok yiiksek
seyreden reel faizler nedeniyle meydana gelen dislama etkisi 6zel sektoriin bor¢lanma im-
kanimi sinirlandirmis, reel kesim firmalarin1 yatirim yapmak yerine yiiksek getiri sunan
kamu kesimi bor¢lanma kagitlarina yonlendirmistir. Sonug olarak, bu gelismeler 6zel ke-
sim yatirimlarini azaltmistir. 2001 krizi sonrasinda maliye politikasinda saglanan basari
neticesinde kamu agiklarinda ciddi iyilesmeler saglanmis ve diisen KKBG sayesinde ban-
kacilik sistemi esas vazifesi olan 6zel sektor yatirimlarini ve hanehalki tiiketimini finanse
etmeye baslamistir. Finansal sistemden borg¢lanabilme imkaninin artmasi,hanehalklar1 i¢in
tikketimi donemleraras1 bir olgu haline getirmistir. Bliylime beklentilerinin yiiksek olmasi
tikketimde hizli bir artisa yol agmistir. 2001 sonrasinda kamu kesimi tasarruf agiklariyla 6zel
kesim tasarruf agiklar1 arasindaki ters yonlii iliski kamu kesimi agiklarinin diismesinin ve
0zel kesim yatirim ve tiiketiminin ylikselmesinin bir neticesidir. Hanehalki tiiketim artisina
paralel olarak tasarruflar azalmistir. Bu azalis, Tiirkiye’ nin cari islemler dengesi iizerinde
onemli bir belirleyici olmustur. 2001 krizi 6ncesinde kamu kesimi agig1 ve cari islemler
ac1g1 -ya da ikiz agiklarin- stirdiiriilebilirligine dair endiseler, 2001 krizi sonrasinda yerini
0zel kesim tasarruf agiginin siirdiiriilebilirligine birakmistir. 2002-2006 arasi bes yillik do-
nemde aritmetik ortalamasi yiiksek, varyansi diisiik bir biiylime performansi gozlenirken,
2007-2011 arasina denk diisen donemde ise ortalamasi diistik, varyansi yiiksek bir biiylime
performansi gézlemlenmistir. 2001 krizi sonrasinda kiiresel finansal piyasalardaki olumlu
likidite kosullar1 sayesinde, cari agigin finansmani uzun vadeli sermaye girisleri ve dogru-
dan yabanci1 yatirimlar (FDI) agirlikl olarak saglanmustir. Kiiresel finansal krizin ertesinde
ise bu kompozisyon yerini, gelismis ekonomilerdeki canlandirma paketleri ve niceliksel
gevseme politikalarinin bir sonucu olarak gelismekte olan ekonomilere yonelen kisa vadeli
sermaye akimlariyla finansmana birakmistir. Dogas1 geregi borg yaratici olan kisa vadeli
sermaye girislerine dayali finansman egilimi kriz sonrasinda cari agigin dogurdugu risklere
dair vurgulanan bir gelisme olmustur (OECD, 2014; IMF, 2014). Kiiresel kriz sonrasi ¢cabuk
toparlanan i¢ talep kosullar1 ve kredi genislemesinin de etkisiyle 2010 ve 2011 de yiiksek
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oranl biiylime performansi gozlenmistir. Bununla birlikte 2011°de GSYH’ye oran olarak
%?9,7’ye ulasan cari ag1g1 diislirebilmek i¢in kisa vadeli sermaye akimlarina ve hizli kredi
genislemesine yonelik alinan makro ihtiyati tedbirler yardimiyla cari agigin GSYH’ye ora-
n1 2012°de %6’ya diistirtilmustiir. 2003 sonras1 donemde tiiketici kredi biiylimesinin cari
dengeyi anlaml1 ve negatif yonde etkiledigi ifade edilmektedir (Aliogullar1 vd., 2015).

Son 10 y1llik dénemde Tiirkiye’de cari dengenin ¢evrimsel kismindaki salinimlarin iki yon-
de de %3’e kadar yiikselebildigi ve bu oynaklig1 biiyiik 6l¢iide ithalat bileseninin tetikledigi
gorlilmektedir. Ayrica bilyiimeden taviz verilmeden cari a¢igin %5’in altina indirilmesinin
gii¢ oldugu belirtilmektedir (Kara ve Sarikaya, 2013).

Tiirkiye’nin 2000’lerdeki yliksek oranli ihracat artisinda {iretim yapisindan ziyade cografi
avantajini kullanmasinin etkisi goze ¢arpmaktadir. Donem igerisinde rekabet giiclinii biiyti-
me hiz1 ve nispi fiyatlar diislik olan sektorlerde artiran Tiirkiye, baglica ticaret ortaklarinin
biiylikliigii ve yiikselen pazarlara ulagmadaki bagarisinin bir sonucu olarak ihracatini hizla
artirmistir (Taymaz vd.,2011). Tiirkiye’nin geleneksel ana ticaret ortagi olan Avrupa’nin
yaninda, hizla biiyiiyen Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA) bolgesine de yonelmesinin
ihracatindaki artiga katkisi dikkat ¢ekicidir. Bununla birlikte, ihracatin sektorel boyutu igin
ayni basaridan soz edilememektedir. Yaklasik son 10 yilda kiiresel ticarette Tiirkiye nin
ihrag ettigi irlinlere yonelik kayda deger bir talep artis1 gdzlenmemektedir. Ayrica Tiirki-
ye’nin ihracat kompozisyonunda yakin ge¢miste kiiresel ticarette dnemi hizla artan sektor-
lere dogru bir egilimden de bahsedilememektedir.

Tiirkiye’de imalat sanayiinde liretimin ithal girdi bileseni artis gostermektedir. Yapilan aras-
tirmalara gore s6z konusu orani artiran iki temel kaynak vardir. Birincisi, sanayiin {iretim
yapisinin ithal girdi kullanimi yiiksek olan sektdrlerden yana doniisiim gostermesi,ikincisi
firmalarm &nemli bir kisminin, artan oranlarda ithal girdi kullanimini tercih etmesidir. Ikin-
ci kaynaga dair egilimin nedenleri arasinda; bazi ara ve yatirim mallarinda yeterli miktarda
yurti¢i liretimin bulunmamasi, yeni teknolojiye sahip ve daha kaliteli ara mali kullanma
gereksinimi, nispi olarak ucuza alabilme imkani, cokuluslu sirketlerin dikey uzmanlasma
yapilari ve yurtdisi kaynak kullanabilme imkani sayilabilir (Saygili vd.,2014).

Dis ticaret kompozisyonundan Tiirkiye ekonomisinin kiiresel ticaret aglarina eklemlenme
bi¢iminin zaman igerisinde degistigi gdzlenmektedir. Ornegin 1970°1i yillarda dis ticarette
tarimsal {irtinler agirlikli iken, bu durum 1980’11 yillarda tekstil ve hazir giyim gibi isgiicii
yogun sektorlere kaymistir. 1990’11 yillarla birlikte orta teknoloji olarak siniflanabilecek,
otomotiv ve makine gibi sektorlere egilim artmistir. Bu degisime ragmen Tiirkiye’nin kii-
resel iktisadi sistemdeki goreli konumunda kayda deger bir iyilesme goriilmemistir. Bu
durumun iki olas1 nedeninden bahsedilebilir; ilki dis ticarette uzmanlasilan iirtinlerin ilgili
donemin katma degeri yiiksek iiriinleri olmamasidir. Yani gelismis tilkeler katma degeri
yuksek yeni iirlinler tasarlar ve bu iiriinlerin tiretiminde uzmanlasirken, Tiirkiye gibi gelis-
mekte olan tilkelerin teknolojik birikimi standardize olmus, sadece diisiik maliyet bagla-
minda rekabetcilik saglanabilecek iirlinlerde uzmanlasabilmesi, dis ticaretin zaman iginde
doniisiime ugrasa da kiiresel ekonomideki nispi konumun iyilesebilmesini saglayamamak-
tadur. Ikinci neden, kiiresellesme olgusunun dogal bir sonucu olarak kiiresel {iretim zincirle-
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rinin farkli agamalariin farkl lilkelere ve bolgelere aktarilabilmesiyle tek tek tirtinler yeri-
ne farkli iiretim safhalarinda uzmanlasmanin énem kazanmis olmasidir. Ornegin;otomotiv
katma degeri yiiksek bir sektordiir. Ancak bu sektdrdeki iiretimin farkli asamalar1 farkl
katma deger yogunluklaria sahiptir. Herhangi bir iilke bu iiretim agamalarindan katma
deger orani diisiik birinde uzmanlasirsa, bu uzmanlagsma onun kiiresel iktisadi konumunu
iyilestirmeyecektir.

Sekil 1: GSYH’a Oran Olarak Cari Denge ve Reel GSYH Biiyiime Orani
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Kaynak: IMF World Economic Outlook Database

2001 krizi sonrasinda uygulamaya konulanGii¢lii Ekonomiye Gegis programi Tiirkiye
ekonomisinin mevcut ekonomik sorunlarla basa ¢ikabilmesi i¢in tasarlanmis ve biiyiik
oOl¢tide basarili olmustur. Bu basarisina ragmen program Tiirkiye’nin kiiresel finansal krize
kars1 dayanikliligini artirmada yeterli olmamistir. Program bazi alanlarda gorece iyilesme
saglamis olsa da bazi basliklarda belirgin bir kotlilesme gdézlemlenmistir. Acemoglu ve
Ucer (2015) ve Akkaya ve Giirkaynak (2012) vb. arastirmacilar Tirkiye’deki iktisadi
kurumlari 2006 ve 2007°den itibaren ekonomiyi temel makroekonomik hedeflere tasimaya
yetmedigini vurgulamaktadirlar.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri ertesinde uygulanan istikrar programi sayesinde
Tirkiye’de2008 kiiresel finans krizine kadar olan donemde gii¢lii bir biiyiime trendi
yakalanmistir. Bu biiyltime trendi Sekil 1’de goriilmektedir. Aym1 donemde cari agigin
milli gelire orani tarihsel olarak daha 6nce olmadig1 kadar yiiksek oranlara ulagmuistir.
GSYH’ye oran olarak cari agigin izledigi seyirde dikkat cekici bir bagska husus 1994 ve
2001 krizlerinde pozitif degerleri goren bu oranin 2009 krizinde iyilesme gdstermesine
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ragmen, pozitif deger alamamasidir.Cari islemler dengesinin milli gelire orant 1980-2002
doneminde ortalama olarak %0,83 iken bu deger 2003-2014 déneminde %5,5 olmustur.

Sekil 2’de net uluslararast yatinm pozisyonun 1996-2014 arasina izledigi seyir
goriilmektedir. Cari agigin arttig1 donemde bunun dogal bir sonucu olarak net uluslararasi
yatirim pozisyonu (NYP) da artis gostermistir. Net UYP 2014 yili sonu itibariyle -431
milyar $’dir.

Sekil 2: Net Uluslararas1 Yatirim Pozisyonu (Milyon $)
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Kaynak: TCMB
Sekil 3’te ihracatin ithalati karsilama oran1 2001-2015 aras1 donemde ortalama olarak %74

olarak ger¢eklesmistir. Bu oran 2015 ii¢lincii ¢eyrek itibariyle yaklasik %75’tir. Bir baska
ifadeyle ithalat i¢in gerekli dovizin %75°1 ihracat ile elde edilmektedir.
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Sekil 3:Ihracatin ithalat: Karsilama Orani (%)
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Kaynak: TCMB

Sekil 4’te finans hesabinin iki 6nemli kalemi olan dogrudan yatirimlar ve portfoy
yatirimlarmin 2000 yilindan sonraki gelisimi gosterilmektedir. 2004-2009 aras1 dogrudan
yatirimlarin agirlikta oldugu bir kompozisyon gozlemlenirken, kiiresel finans krizi
sonrasinda portfoy yatirimlarinin artig egilimi dikkat ¢ekicidir.

Sekil 4: Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirimlarinin Gelisimi (Milyon $)
50000
40000
30000
20000

10000

Dogrudan Yatwnular ve Portfay
Yatirmmlarmm Gelisimi (Milyon USD)

- - . ..
2000 2001 2002 20032004 2005 2006 2007 2782009 2010 2011 2012 2013 2014

-10000

Dogrudan Yatinimlar ~ ««ceven Partféy Yatirimlar

Kaynak: TCMB
Sekil 5’te 1996-2014 arasinda Genis Ekonomik Gruplarin Simiflamasina (BEC) gore
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Tiirkiye’nin ithalat kompozisyonu goriilmektedir. Ithalatin bilesiminin 1989-2014 arasinda
ortalama olarak %71°1 ara mali, %18’1 sermaye mallar1 ve %10’u da tiikketim mallar
ithalatindan olusmaktadir. Bir baska ifadeyle ithalatin ortalama olarak yaklasik %90’1
tiretim amach yapilmaktadir.

Sekil 5: Bilesenlerin Ithalat Igindeki Pay1
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Kaynak: TCMB

Sekil 6’da 1989-2014 aras1 donemde Genis Ekonomik Gruplarin Siniflamasina goreihracatin
kompozisyonu goriilmektedir. 1989 Ocak — 2015 Eyliil aras1 donemde ihracatin ortalama
olarak % 45’1 aramal1 %47’si tiiketim mal1 ve % 8’1 sermaye mallarindan olusmaktadir.
Aramali ihracati 2006 yili ortalarindan itibaren tiiketim mallar1 ihracatin1 oran olarak
asabilmistir.
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Sekil 6: Bilesenlerin Thracat igindeki Pay1 (%)
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Kaynak: TCMB

2001 krizi sonras1t donemde makroekonomik gdstergelerde en dikkat ¢ekici gelismelerden
biri de milli gelire oranla tasarruflar azalirken, yatirnmlarda gozlemlenen artigtir. Yurtigi
tasarruflarin yatirimlar1 finanse etmede yetersiz kalmasi dis tasarruf kullanimina, bu da
cari a¢igin artmasina neden olmustur. Tasarruf ve yatirimin milli gelire oranlar1 Sekil 7°de
goriilmektedir.

Sekil 7: Tasarruf ve Yatirim (% GSYH)
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Yurtici tasarruflarin yatirimlari finanse etmede yetersiz kalisini daha iyi yorumlayabilmek
i¢in tasarruf agiginin kamu ve 6zel kesimdeki doniisiimiinii de g6z oniinde bulundurmak
gerekmektedir. Sekil 8’de 2001 krizi sonrasinda kamu kesimi tasarruf agigindaki giiglii
iyilesme dikkat ¢ekicidir. Bununla birlikte, 6zel kesim tasarruf agigikiiresel finans kriz
donemi harig, siirekli bir bozulma sergilemistir. Bu veriler 2001 sonras1 donemde artan
cari agigin kaynagmin 6zel kesim yatirimlarini ve tiiketimini finanse edebilmek ig¢in
ihtiya¢ duyulan yabanci kaynak kullanimi oldugunu ima etmektedir.2001 krizi dncesinde
Tirkiye’nin tam bir ikiz agik iilkesi oldugu ifade edilebilir. Ancak, 2001 krizinden sonraki
donemde uygulanan sik1 maliye politikast durusunun kamu kesimi tasarruflarinda bir
tyilesme sagladig1 Sekil’den anlasilmaktadir.

Sekil 8: Kamu Kesimi Tasarruf A¢ig1 ve Ozel Kesim Tasarruf A¢ig1 (Bin TL) (* Tahmin)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1

Cari agigin Ozel kesim tarafindan belirlendigi, Sekil 9°daki Merkez Bankasi tarafindan
derlenen Finansal Kesim Disindaki Firmalarin D6viz Varlik ve Yiikiimliiliikleri verilerinden
de gozlemlenebilir. Finansal kesim disindaki firmalarin net doviz pozisyonu 2002 yilinda
yaklasik 6.5 milyar $ iken bu deger 2014 y1l1 sonunda 178 milyar $ seviyesine yiikselmistir.
Bu istatistiklere ait son veri 2015 eyliil ayina aittir ve yaklasik 177 milyar $’dir.
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Sekil 9: Finansal Kesim Disindaki Firmalarin D6viz Varlik ve Yiikiimlilikleri (Milyon $) Sekil 10: Thracatin Ileri Teknoloji Igeren Kismi (%)
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..... Kaynak: Diinya Bankas1
S,O.Sya| Kaynak: TCMB Spsyal
Bilimler Bilimler
Dergisi Sekil 11°de 1988-2014 aras1 Satinalma Giicii Paritesine gore hesaplanmis GSYH’nin Diinya | Dergssi
Say:49 Tiirkiye’nin ihracatinin katma degerini degerlendirebilmek a¢isindan ihrag ettigi tiriinlerin GSYH’Si j.gerisindeki pay1 gérﬁlrpekteQir. Bu paym 1988'20.14 arasi ortalamasi %1534’@1'- Say49
ileri teknoloji iceren kisminin toplam ihracat igerisindeki payina bakmak fikir sahibi Tirkiye’nin kiiresel ekonomideki goreli durumunda giiglii bir sigrama gozlenmemektedir.

olmamiza yardimci olabilir. Sekil 10°da 2002-2013 aras1 Diinya Bankas1 veritabanindan
derledigimiz ihracatin ileri teknoloji igeren kisminin toplam ihracat i¢indeki payinin
gelisimi goriilmektedir. Bu donem igerisinde ihracatta gdzlenen yliksek oranli artis1 yiiksek
teknolojili iirtinlerde gorememekteyiz. Bununla birlikte, bu oranin yiikseltilebilmesinin
orta ve uzun vadeli politikalarla miimkiin oldugunu vurgulamakta yarar vardir.

Sekil 12: SAGP Gére TiirkiyeGSYH’1n Diinya GSYH Icerisindeki Pay1
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Kaynak: IMF
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2. Literatir

Klasik iktisatgilardan giiniimiize kadar hemen her iktisadi okul i¢in énemli bir inceleme
konusu olan dis denge sorunu 6zellikle Obstfeld ve Rogoff (1994)’un ¢alismalariyla farkl
bir boyut kazanmustir ve literatiir siirdiiriilebilirlik kavram {izerinden tartisilmaya devam
etmistir. Tablo 1’de ¢alismamizda izlenen Husted (1992) yontemini referans alan ve ¢esitli
iilkeler icin yapilmis ¢alismalarin bir 6zeti sunulmustur. Yapilan ¢aligmalardaincelenen
donem, iilke ve yonteme gore farkliliklargoriilmektedir.

Tablo 1: Diinyada Cari Aqgm Sirdirilebilulizi: Segilmiz Uygulamal Caliymalar

Yazar Ulke ve Orneklem Yintem Bulgu
Husted (1992) 1967-1939 ABD Engle-Granger Strdiriilebiir
o 1960-19%4 Yunanizstan Johanzen e o
Apergis vd. (2000) Esbiitimlesme Sirdiiriilsbidi
f i FIE - Johznsen I
Matsubayashi (2005) | 1975-199% ABD Esbiitimlesme Sitrdirilebilir
2 Johanzen,
S 19932006, Slovenyz, o Slovenya
Kenya (2002) Wacaristan veCek Cumburiveti Eﬁ?ﬂ;ﬁﬁ‘ Stirdiirtilemez
Johanzen
Greenidge vd. (2011) | 1960-2006, Barbados Eshiitimlesme, Strdiriilebiir
DOLE

Mot Teblo, meveut literatiir temelinds tarafimizes harwlanmstr,

Tablo 2’de ise Tiirkiye’de cari acigin siirdiiriilebilirligini Husted (1992) modelini referans
alarak inceleyen calismalar 6zetlenmistir. Ulasilan bulgular yontem ve veri setine gore
farklilik gosterebilmektedir. Bununla birlikte en sik kullanilan ydntem olarak Johansen
esbiitiinlesme ve en sik ulasilan bulgu olarak da zayif formda siirdiiriilebilirlik 6ne
cikmaktadir.
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Tablo 2: Tirkive'ds Cari Aggm Strdiirilebiluligi: Seclmiz Uygulamel Cahsmalar
Yazar Dinem Yintem Bulgu
e A e et (1 I Engle-Granger, ARDL Zzyif Formda
Agkpizve Akcaflayan (2014) | 1992-2011 Stirdiriilebilic
T 1006-2012 Johanzen Ezbittinlesms Zzyif Formda
Géger (2013) Siirdirilebiir
- 2001-2011 Johanzen Esbiitinlesme Zzyif Formda
Sahbaz (2011) Siirdirilebilir
A - A Johanzen Egbittiinlezms Layif Formda
Ozet ve Cozlun (2011) 2002-2010 Stirdiiriilebilic
R 19022007 Johanzen Ezhiitinlesme Layif Formda
Peker (2009) Siirdiirfilebilir
2005 I iitiinlezms
Ongan (2008) 1980-2003 Johanzen Ezhiitinlesme Stirdiirilemez
- _— v 20012003 ARDL Zayif Formda
T amak ve Korlmaz (2007) Stirdiriilebilic
Yiicel ve Yanar 2003) 1964-2003 Engle-Granger Stirdiiriilemez
T T srrna] =
Kalyoncu (2005) 1987-2002, | Johmsen Egbiitfmlesme | o g iilehilis
Wot: Tzblo, meveut literatiit temelinds tarafimizez haswlanmistr

3. Ekonometrik Analiz icinTeorik Cerceve

Cari ag1gin siirdiiriilebilirligi farkli 8lciitler iizerinden degerlendirilebilir. Ornegin,cari ag1gin
GSYH’ye orani, sermaye akimlarindaki degisim, rezervlerdeki degisim bu dlgiitlerden
birkacidir. Bu calismada Steven Husted (1992) tarafindan gelistirilen yontem izlenecektir.
Husted ¢alismasinda cari a¢igin siirdiiriilebilirligini sinayabilmek i¢inHakkio ve Rush’in
(1991) ¢alismasini temel alan bir metot ileri siirmiistiir. Analize disa agik iktisadi yap1 ve
biitce kisitr altinda esitlik (1) ile baglanilmaktadr.
— F

C, =Y, — I — D! )
Esitlik (1)’de C : t donemindeki 6zel kesim ve kamu kesiminin toplam tiiketim harcamalarinu,
I: yatirimlari, r,: diinya faiz oranimi, D ": uluslararas: bor¢lanma bor¢lanma seviyesini ifade
etmektedir. Esitlik (1)’de iterasyon vasitasiyla tiim donemler i¢in biitge kisit1 yazilabilir:

DI = ) il = Cops = eys] + Himw:D])
@)

i 1
Esitlik(2)’de k=1L =1(1+-‘r—i) birinci i iskonto faktdrii carpamdir. Iskonto faktorii

carpanini kisaca tanimlayacak olursak, iktisadi ajanlar tiiketime iliskin karar alirken
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gelecekteki gelirlerinin cari dénem gelirlerinden biiyiik olacagi beklentisinde sahip
olduklar1 takdirde sonsuza dek harcamalarini erteleyebileceklerdir. Bununla birlikte bu
durum iktisadi ajanlarin refahin1 ve iktisadi yapinin isleyisine negatif tesirde bulunabilir.
Bunun i¢in kisiler tiiketim kararlarini, gelecege iliskin dngordiikleri gelirlerini bir indirim
faktdriiyle carpmak suretiyle dnceden verebilirler.(Milesi-Ferretti ve Razin, 1996). Iktisadi
birimlerin tiikketim ve yatirim disinda kalan gelirleri dis ticaret dengesine esit olmalidir. D1
ticaret dengesini esitlik (3)’te 6zetlenmektedir:

Y.—C.— I, =X. — M, = TB, 3
Esitlikte TB: dis ticaret dengesini, X: ihracati M: ithalati1 simgelemektedir. Esitlik (2) ve (3)
birlikte yeniden diizenlendiginde biitce kisit1 asagidaki denklemle ifade edilir:

:Z #i[TBr+f]+:llT:fﬂ:D{}
= (4)

Esitlik (4) incelendiginde, son donem dikkate alinmazsa, dis borg¢larin cari degeri,
gelecek donemdeki dis ticaret dengesinin bugiinkii degerine esit olmak zorundadir. Dig
bor¢larin bugiinkii degeri, gelecekteki dis ticaret dengesinin bugiinkii degerinden biiyiik
ise cari iglemler dengesi siirdiiriilebilir degildir. Diinya faiz oraninin sabit oldugu varsayimi
altinda (Husted, 1992) ve (Hakkio ve Rush, 1991)esitlik (4)’l asagidaki formda yeniden
yazmislardir:

f.
M, +nDl =1, +Z{ {1+ }_1 }+:_Iim(—r;":.—) (5)

Yukaridaki esitlikte Z=M +(r-r) D (t_l)bigiminde tanimlanmistir. Esitlik (5)’te esitligin iki
tarafindan da X ¢ikartilir ve -1 ile ¢arpilirsa agagidaki esitlik (6)’ya ulagilir:

e AZy; MKy (D] )
CA, =X, — M, Z( T hm(m*'}j (6)

X, ve Z nin duraganlik mertebesinin I(1) oldugu varsayimiyla Husted (1992) ve Hakkiove

Rush(1991)’a gore; X=o+X FE ve Z=a,t7 A +E, yazilabilir. Buna gore, denklem (6)

su sekilde yeniden yazilabilir:

}{'r:a:+IMr—_Iim( Ze) tg,

oo W147) 1
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o \ 1+ €106 .
Esitlik (7)deIM; =M, +1D] . a=""(ey—a;) ve € = ((H*T)E )y ifade

f
etmektedir. Uzun dénemde lim ( (12:3::_1)=0 olmasmdan &tiirii bu kisim dikkate alinmadan
I— oo
esitlik (7) asagidaki gibi veniden vazilabilir:
Xe =a+ BIM; + & (8)

Esitlik (8)’de ekonomi donemlerarasi biitge kisitini saglayabilmesi i¢in f=1 ve €, de diizey
degerinde duragan olmalidir. Bu gergevede cari agigin siirdiiriilebilirligi X ve IM serilerinin
esbiitiinlesik olmasi sartiyla,f katsayisinin 1’e esit olmasi kosuluna baglanmistir (Husted,
1992). Eger f, 1°den kiigiik ise siirdiiriilebilirlik iddias1 gegersizdir. Bu durumda iilkenin
doviz gelirleri doviz giderlerinin altindadir ve cari agik siirdiiriillemez (ya da zayif formda
stirdiiriilebilir)’dir.

4. Veri ve Metodoloji

(Calismada kullanilan veriler Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sisteminden (EVDS) derlenmistir. Veri seti 1992 yil1 birinci ¢eyreginden 2015 yili ligiincii
ceyregine kadar 95 gozlemi kapsamaktadir. Mevsimsellik gézlenen veriler Census X-12
yontemi vasitastylamevsimsellikten arindirilmisti. Model ¢oziimlemelerindeserilerin
dogal logaritmalariyla ¢alisilmistir.

Sekil 13: Ekonometrik Analizde Kullanilan Ithalat ve Thracat Verileri (Log)
11.5 _
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Kaynak: TCMB
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Bu caligmada ithalat ve ihracat serileri arasindaki uzun dénem denge iliskisi ti¢ farkl
yontem araciligiyla incelenmistir. Bunun nedeni uzun donem denge iliskilerinin
incelenmesindebirden fazla yontem kullanmanin yararli olmasidir (Gregory, 1994; Haug,
1996). Iki seri arasindaki esbiitiinlesme iliskisi once Engle ve Granger (1987), ardindan
Vektor otoregresyon (VAR) temelli Johansen ve Juselius (1990) ve son olarak da gecikmesi
dagitilmis otoregresif model (ARDL) ve sinir testi yaklagimini temel alan Pesaran ve Shin
(1999) ve Pesaran vd. (2001) yontemleriyle analiz edilecektir.

Artiklara dayanan Engle-Granger (1987) esbiitiinlesme yaklasimi ve en ¢ok benzerlige
dayanan Johansen esbiitiinlesme (1988; 1991) analizleri tiim degiskenlerin ayn1 dereceden
biitiinlesik I(1) olmasimi gerektirmekte ve ikiden fazla I(1) degiskeni oldugunda etkin
olmamaktavetutarsizsonuclar verebilmektedir (Pesaran ve Pesaran, 1997). Bukointegrasyon
testlerine bir alternatif olarak Phillips ve Loretan (1991) tarafindan egbiitiinlesme iliskisini
temsilen gecikmesi dagitilmis otoregresif (Autoregressive Distributed Lag — ARDL) model
ileri stirilmiistir.

ARDL modelleri uygulamali ekonometri literatiiriindeuzun zamandir kullanilmaktadir.
Bu modellerin popiilaritesikointegrasyon i¢in bir yontemolarak kullanilmasindandir (IHS
Global Inc., 2015). ARDL modeline dayali sinir testi (BoundsTesting) yaklasimi,Pesaran
ve Pesaran(1997), Pesaran ve Smith (1998), Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran vd. (2001)
tarafindan gelistirilmistir. ARDL modelinde incelenen degiskenler arasindaki uzun dénem
iligkinin varlig1 sinir testi ile aragtirilir. Sinir testi F ya da Wald istatistigine dayalidur.

Sifir hipotezi esbiitiinlesme olmadigini ifade etmektedir. Secilen anlamlilik diizeyi
icin hesaplanan F istatistigi Pesaran vd. (2001)’in ¢alismasindaki alt ve iist sinir olmak
tizere iki deger ile mukayese edilir. Hesaplanan F test istatistiginin degeri alt ve {ist sinir
degerlerinin disinda ise incelenen degiskenlerin biitiinlesme derecelerine bakmadan yorum
yapilabilmektedir. F istatistiginin degeri iist smir degerinden biiyiik ise sifir hipotezi
reddedilerek seriler arasinda esbiitiinlesme olduguna, hesaplanan F istatistik degeri alt sinir
degerinden kiiciik olmas1 durumunda ise sifir hipotezi reddedilmeyerek, seriler arasinda bir
esbiitiinlesme iliskisi bulunmadigina karar verilir.

5. Analiz ve Bulgular

Ithalat ve ihracat serilerinin duraganliginin sinanmasi i¢in ADF birim kok testi kullanilmistir.
Birim kok testi sonuglarina gore iki seri de diizey degerlerinde duragan degildir ve ancak
fark alma isleminden sonra duragan hale gelmektedirler. iki serinin de I(1) olmasi Iki
asamal1 Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme analizi i¢in gerekli bir kosuldur.

208

Temmuz/2016
July/2016
Tablo 3: ADF Birim Kok Testi Sonuglari
Diizey Degerleri — Sadece Sabit Tle
Degisken | Test Istatistizi e Rk Detent Olasilik Degeri
IHRACAT 0971871 -3.502238 -2.802879 -2.383533 0.7603
ITHALAT -1.372042 -3.301445 -2.892336 -2.383371 0.5928
Diizey Degerleri — Sabit ve Trend fle
IHRACAT -2.802514 4039734 3438836 -3.133470 0.2002
ITHALAT -2.050102 4038619 3438326 -3.133161 0.1520
Birinci Fark Degerleri — Sadece Sahit Dle
IHRACAT -14.91309 -3.302238 -2.89287¢9 -2.383333 0.0001
ITHALAT 8438675 -3.302238 -2.89287¢9 -2.383333 0.0000
Birinci Fark Degerleri — Sabit ve Trend Ile
IHRACAT -14.83207 4039734 34388356 -3.153470 0.0000
ITHALAT -8.393878 4039734 -3.438836 -3.153470 0.0000

Engle ve Granger (1987) yonteminde I(1) olan serilerin diizey degerleriyle bir regresyon
tahmin edilir ve bu tahminden elde edilen artik terimlerin diizeyde duragan olup olmadig:

kontrol edilir.

Adiml. Iki serinin diizey degerleriyle tahmin edilen regresyon:

Tablo 4: Engle-Granger 1. Adim Regresyon Tahmini

EBagml Degisken: HREACAT
Degigken Eatszm Stzndart Hatz -istatistigl Olasilik Deger
TTHALAT 0.765202 0.023821 3212634 0.0000
Sabit Term 2186630 0245207 8.017303 0.0000
Boleare: 017342
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Tablo 5: Engle-Granger 2. Adim: Hata Teriminin (ECT) ADF Birim K6k Test Sonucu

Diizey Degerleri — Sadece Sabit e
- - Tablo Kritik Degeri .
Degigken Test Istatistim 1 e BT Olaszilik Degen
ECT -3.303725 -3.501445 -2.802536 -2.583371 0.0000
Diiizey Degerleri — Sabit ve Trend Ile
ECT -3.080406 4058619 -3.458326 -3.153161 0.0000

Tablo 5°te ECT adin1 verilen artiklarin ADF birim kok testine gore diizey degerinde duragan
oldugu goriilebilir. Bir bagka ifade ile ECT 1(0)’dur. ki asamali Engle-Granger analizine
gore Thracat ve Ithalat serileri arasinda bir uzun dénem iligkisi-esbiitiinlesme- mevcuttur.
Bu durumda bir sonraki adim olarak ECM modelinin tahmin edilmesi ve bu yolla kisa
donemde bir diizeltme mekanizmasinin varligir arastirllmigti. ECM tahmin edilirken
degiskenler duragan olduklar1 diizeyde, birinci asama regresyonundan elde edilen artiklar
ise 1 gecikmeli olarak modelde yer alir.

Tablo 6: EngleGranger Hata Diizeltme Modeli (ECM) Tahmini
Bagimli Defizken: D{ITHRACAT)

Degisken Katzay Standart Hata t-istatistiz Olastlilc Degen
D{ITHALAT) 0.234604 0071946 3.260823 0.0016

ECT(-1) 0.365356 0.076089 4301620 0.0000
Sabit Tenim 0012759 0.014193 0.808933 03710

F-kare: 0230514

Tablo 6’daki ECM model tahmin sonuclarinda ECT nin katsay1s1 eksi (-) isaretli oldugundan
kisa donemde hata diizeltme mekanizmasinin isledigi ifade edilebilir.

Johansen es biitiinlegsme analizi VAR temelli bir yontemdir. Bu yonteme gore dncelikle
uygun gecikme ile VAR(p) modelini tahmin etmemiz gerekmektedir. Tablo 7’de verilen
degerler VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu se¢imi kriterlerini 6zetlemektedir. VAR
modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu LR, SC ve HQ bilgi kriterlerine gore 2’dir.
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Tablo 7: Kisitsiz VAR Modeli I¢in Optimal Gecikme Uzunlugu Secimi
Gecilome LogL LR FPE AIC sC HO
0 -7201030 | NA 0.022021 1.8260014 1916701 1282840
1 T1.78674 | 2910018 0.000736 -1.512339 -1342276 -1.443860
2 2472724 | 24.393158F 0.000613 1717868 -1.434430% -1.603736*
3 2032000 | 2446454 0.000607* -1.731494% -1.334681 -1.371710
4 0009784 | 1394743 0.000634 -1.637422 -1.147234 -1.431983
5 0205333 | 3416497 0.000687 -1.610421 0086830 -1.330332
] 9304431 | 1683792 0.000737 -1.54124% -0.804310 -1.244306
7 9336961 | 0.869467 0.000801 -1.461370 0611037 -1.118973
2 Q370998 | 3444280 0.000838 -1.413620 -0.454932 -1.030573

Not:LR: sequential modified LR test statistic, FPE: Final prediction Error, AIC: Akaike information criterion, SC: Schwarz
information criterion, HQ: Hannan-Quinn information criterion, * Ibaresi bulundugu gecikmenin ilgili bilgi kriterine gére
en uygun oldugunu ifade etmektedir.

Tahmin edilen VAR(2) modelinin istikrarli olup olmadigi otoregresif birim kok testi
yardimiyla sinanmistir. Tablo 8’de raporlanan bulgulara gore tiim kokler birim ¢ember
igerisinde oldugundan VAR modelinin sistem istikrar sorunu yoktur denilebilir. Tahmin
edilen VAR(2) modelinin otokorelasyon igerip icermediginin de sinanmasi gerekmektedir.
Tablo 9’da otokorelasyon sinamasi i¢in kullanilan Lagrange c¢arpan testi sonuglari
gosterilmistir. Test sonuglarina gore 8 gecikmeye kadar bir otokorelasyon sorunu yoktur.

Tablo 8: VAR Modelinin Sistem Istikrar1 Igin Otoregresif Birim Kok Testi

15 Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.0
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0.0 ° °
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Tablo 9: Otokorelasyon Sinamast igin Lagrange Carpan Testi

Gecikme Savist LM-Istatistigl Olaszilik Degen
1 2682825 0.0694
2 6.336433 0.1741
3 1.140569 0 EETE
4 5.034469 02838
5 0824638 0.9331
6 1818835 0.7690
7 2030100 0.7302
2 14734135 0.8313

Tablo 10°da degisen varyanslilik sinamasi i¢in kullanilan ¢apraz c¢arpimlarin yer
verilmedigi White testi sonuglar1 gosterilmistir. Test istatistiginin olasilik degeri %5 ten
biiyiik oldugundan tahmin edilen VAR(2) modelinde bir degisen varyans sorunu yoktur
denilebilir.

Tablo 10: Degisen Varyanslilik Sinamas1 i¢in White Testi

Ei-Eare Test [statistiz Serbestlik Dereces Olazthk Degen
3620027 24 0.0513

Tahmin edilen VAR(2) modelinde bir sorun olmadigi kontrol edildikten sonra Johansen
esbiitlinlesme sinamasi yapilabilir.

Tablo 11: Johansen Esbiitiinlesme Sinamasi — Trace Testi Sonucu

Hipotezdeli A1 T G e s P,
Esbiitimlesme Sayist Ozdeger Iz Istatistim Entik Deger (%23) Olasilik Degen.
Ezhiitiinlegme voktur * 0241133 2000823 2026184 0.0017
Engekl 0.044633 4246358 0.164546 03766

* %5 anlam diizeyinde hipotezin reddini ifade etmektedir. ** MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degerleri.

Tablo 11°deki Iz testi sonuclarina gore %5 anlam diizeyinde 1 esbiitiinlesme iliskisi
bulunmaktadir.
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Tablo 12: Johansen Esbiitiinlesme Sinamas1 — Maksimum Ozdeger (Max-eigenvalue) Testi
Sonucu

Hipotezdeki Ozdeger Maks Ozd. Ist. Entik Deger (%63) Olastlik Degen **
Esbiitiinlegme Savyist
Esbiitiinlegme voktur * 0.241133 2566167 13.80210 0.0011
Engok1 0.044635 4.246338 9.164546 03766

*9:5 mnlam diizevinds hipotezin reddini ifzde etmeltedir. ** MacKmnon-Hang-MMichelis (1999) p-degerleri.

Tablo 12’ deki Maksimum 6zdeger testi sonuglarina gére %5 anlam diizeyinde 1 esbiitiinlesme
iliskisi bulunmaktadir. iz ve Maksimum &zdeger testlerine gére esbiitiinlesme iliskisini
tespit ettikten sonra Vektor Hata Diizeltme Modelini tahmin edebiliriz.

Tablo 13: VECM Egsbiitiinlesme Denklemi

Esbiitiinlegme Denklemi CointEql
IHEACAT(-1) 1.000000
ITHATAT(-1) -0.519392
(0.03889)
[-21.0710]
Sabit Tenm -l.664614
(0.30008)
[-4.16200]

Standert hataler (), t-istetistiklen [] de gdsterlmigtr.

Tablo 13’te VECM modeli esbiitiinlesme denklemi goriilmektedir. Buna gore normalize
edilmis esbiitiinlesme denklemi,

[HRACAT=-1.664614 -0.819392 xITHALAT

seklindedir. ITHALAT n katsayis1 1°den kiigiik oldugundan (0.819392) cari agik zayif
formda siirdiiriilebilir sonucuna ulagilmaktadir.

ARDL modeli tahmininde uygun modelin belirlenmesi i¢in bilgi kriterleri dikkate
alinmaktadir. Schwarz ve Hannan-Quinn bilgi kriterleri en uygun ARDL modelinin ARDL
(3,0) oldugunu ima etmektedir.Tablo 14’te ARDL (3,0) tahmini verilmistir.
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Tablo 14: ARDL (3,0) Modeli Tahmini

Bagmml: Degisken: IHEACAT
Degisken Katsay: Standart Hata t-istatistid Olasthl Degen
IHEACAT (-1) 0.182838 0107363 1.702080 0.0921
IHEACAT (-2) 0.243823 0096720 2520918 0.0133
IHRACAT (-3) 0.225430 0087969 2.362601 0.0121
ITHATAT 0275800 0.046705 5007032 0.0000
C 0.602894 0.203440 34053880 0.0010
E-kare: 09609529

Tablo 15°te ARDL sinir testi sonuglar1 verilmistir. F istatistik degeri %1 anlam diizeyinde,
tablo kritik degeri olan 5.58’den biiyiiktiir. Buna gore uzun dénem esbiitiinlesme iliskisi
yokturanlamina gelen sifir hipotezi reddedilir. ARDL sinir testine gore degiskenler arasinda
uzun donem denge iliskisi vardir.

Tablo 15: ARDL Sinir Testi Sonuclari

Sifir Hipotezi: Uzun dénem ilisgkisi volktur.
Test Istatistim Degen k
Fastatishz 5.746719 1
Entik Siur Degerlen
Anlam Diizeyi IO Siun 11 Sinirs
10% 302 3.51
5% 362 4.16
2.5% 418 479
1% 404 558

Tablo 16’da ARDL uzun dénem denge iliskisini gésteren esbiitiinlesme denklemi,
[HRACAT= 1,9916 + 0,7930 x ITHALAT

bicimindedir. Buna gdre ithalatin katsayis1 1’den kii¢iik oldugu i¢cin ARDL analizine gore
de cari acik zayif formda siirdiiriilebilir ¢ikmaktadir.

Tablo 16: ARDL Esbiitiinlesme ve Uzun Donem Egbiitiinlesme Denklemi

Bagiml Degisken: [HRACAT
Comteq=IHRACAT - (0.7930* [THATLAT+ 19916 )
ARDL Uzun Dénem Katzayilan

Degigsken Katzawyi Standarthata t-istatistig Clazilik Degen
ITHATAT 0.792095 0.043495 18231065 0.0000
Sabit Term 1.991594 0445857 4 466886 0.0000
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6. Sonug

LiteratiirdeTiirkiye ekonomisi i¢in cari agiginzayif formda siirdiiriilebilir oldugu bir ¢ok
ampirik ¢alisma tarafindan tespit edilmistir. Bu bulgunun genel geger oldugu varsayiminda,
Tirkiye i¢in 6ne ¢ikan politika Onerisi; tasarruf agigi, imalat sanayiin ithalat yapisi, dis
ticarette uzmanlasilan Uriinlerin nispi kalitesi, iktisadi kurumlarin rolleri gibi basliklari
kapsaml1 bir sekilde gbézeten yeni bir biiylime modeline ge¢mesidir. Tiirkiye ekonomisi
ancak bu sekilde uzun dénemli biiylimetrendinin egimini pozitif artirabilecek ve arzu edilen
makroekonomik performansi sergileyebilecektir. Bununla birlikte, cari agik ve biiylime
arasindaki gii¢lii iliski, imalat sanayiin ithalat yapisi, azalan yurti¢i tasarruf oranlari, net
uluslararasi yatirim pozisyonunun ulastigi biiylik rakamlar ve ihracatin ileri teknoloji iceren
payiin diisiik olmasi, tahmin edilecegi lizere, varolan sorunun kisa vadeli politikalarla
¢oOziilebilecek meseleler olmadigini gostermektedir. Aksine bu sorunlar, uzun dénemli ve
reformist politikalarin gerekliligine isaret etmektedir.
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