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Oz

Ekonomik biiyiime, bir iilkenin iiretim kapasitesinin donemler itibart ile artisi seklinde tamimlanirsa, cari
islemler dengesi milli gelir genislemesinin ¢cok onemli bir unsuru olarak ortaya ¢tkmaktadir. Bu anlamda cari
islemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasinda énemli bir iliski bulunmaktadir. Bu ¢alismada cari islemler
dengesi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki 1980-2014 donemleri icin OECD iilkeleri agisindan Panel Veri
Yontemi ile analiz edilmektedir. Analizin ilk agsamasinda cari islemler dengesi ve ekonomik biiyiime
degiskenlerinin birim koklii olup olmadigi test edilmistir. Degiskenlerin birinci dereceden duragan olmasi
sonucunda degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskiyi incelemek amaciyla esbiitiinlesme analizi yapilmistir.
Analiz sonucunda cari iglemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli iliski bulunmustur. Bu
cercevede VECM Granger Nedensellik Modeli sonucunda hem kisa dénem de hem de uzun déonemde ¢ift yonlii
nedensellik tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cari Islemler Bilancosu, Ekonomik Biiyiime, Panel Veri Analizi.
Jel Kodlari: F43, 040, C33.

Abstract

Economic growth can be defined as an increase in production capacity between periods. Thus, current account
balance emerges as a very important element of national income expansion. In this sense, it can be concluded
that there is a significant relationship between current account balance and economic growth. In this study, the
relationship between the economic growth and current account balance are analyzed by using the Panel Data
Analysis for the time period of 1980- 2014 in OECD countries. In the first stage of analysis, variables of current
account deficit and economic growth are tested in order to see whether the unit was rooted. Since all the
variables are first degree stationary, a co-integration test is performed to examine the long-run relationship
between variables. As a result, there has been found long-term relationship between current account deficit and
economic growth. In this context, as a result of VECM Granger Causality Test bi-directional causality is
determined for both short- run and long- run periods.

Keywords: Current Account Balance, Economic Growth, Panel Data Analysis.
Jel Codes.: F43, 040, C33.
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1. GIRiS

Makroekonomik gostergelerin basinda gelen cari islemler dengesi ekonomik bilyiimenin sinyali olarak
degerlendirilmekte ve ekonomik kararlarin ve beklentilerin olusmasinda yer edinmektedir. Cari
islemler dengesi; biiyiime, kamu harcamalari, faiz oranlar1 ve diger baz1 faktorlerin beklentileri ile
dinamik tasarruf ve yatirimlarin ileriye doniik sonucudur. Cari agik sorunu 6zellikle gelismekte olan
iilkelerde temel ekonomik sorunlardan birisidir Ulkelerin cari acigi kontrol edebilmek igin
uygulayacagi politikalar kalkinma siireci ve ekonomik performansinda énemli bir rol oynamaktadir
(Bayraktutan ve Demirtas, 2011:2). Calismada OECD iilkelerinde cari islemler dengesi ile ekonomik
bliylime arasindaki iliski ve bu iki degisken arasindaki iliskinin yonii analiz edilmektedir. Calismanin
ikinci boliimiinde cari islemler dengesi ve ekonomik biiyiime ile ilgili literatiir caligmasi1 yapilmaktadir.
Ucgiincii boliimde cari islemler dengesi ve ekonomik biiyiime ile ilgili yapilan ¢alismalardan
bahsedilmektedir. Doérdiincti boliimde, model ve veri seti hakkinda bilgi verildikten sonra besinci
boliimde, yontem ve bulgulara yer verilmektedir.

2. CARI ISLEMLER DENGESI VE EKONOMIK BUYUME

Ekonomik biiylime, genel bir ifade ile ekonomide belirli bir donemde iiretilen mal ve hizmet
miktarindaki artisi ifade etmektedir (Berber, 2011:2). Cari islemler hesabr makroekonomik durumu en
iyi analiz eden, cari islemler hesabinda olusan acik ya da fazlalik ile {ilkenin milli tasarruf ve borcunu
diinyanm geri kalani ile iliskisini gdsteren kalemdir (Sach, 1981:212). Odemeler bilancosunun ana
kalemlerinden biri olan cari islemler; mal, hizmet ve birincil gelir dengesi kalemlerinden olusmaktadir.
Bu kalemlerden elde edilen gelirler, giderlerin {izerinde ise cari islemler hesabi1 fazla vermektedir.
Bunun tersi olarak yurtdisindaki harcamalar1 diinyanin geri kalani ile yaptig1 satislardan yiiksek ise
cari iglemler hesabi agik vermektedir (Dornsbuch ve Fischer, 1998:151). Cari islemler hesab1
firmalarin, hane halklarinin donemler arasi se¢imlerinin sonucu olarak da ifade edilebilir. Cari islemler
hesab1 ulusal tasarruflar ve yatirimlar arasindaki fark olarak da tamimlanabilir (Terzi ve
Saridogan,2007:125). Tasarruf— yatirnm dengesinde meydana gelen bir degisiklik cari islemler
hesabinda a¢ik ya da fazlalifin olusmasina neden olmaktadir. Tasarruf-yatirnm dengesinde
olusabilecek agik, yerlesiklerin sahip oldugu dis varliklarin satisi ile ya da borglanma ile
karsilanmaktadir (Hepaktan ve Cinar, 2012:45).

Baz iilkelerde diisiik cari agik oranlari iilkeleri krize sokarken, diger yandan baz iilkelerde
yiiksek cari agik oranlari iilkenin ekonomisini siirdiiriilebilirligini devam ettirmektedir. Cari islemlerin
stirdiiriilebilirligi, ekonomide politika ve arastirmalarin odak noktasidir (Chen, 2011:1455; Kim vd.,
2009). Ferretti ve Razin (1996), cari islemler agiginin gayri safi yurt i¢i hasilanin %5’in iizerinde
oldugunda alarm verdigini belirtmektedir. Asagidaki tabloda se¢ilmis OECD iilkelerinde cari agigin
gayri safi yurtici hasila igerisindeki pay1 gosterilmektedir.
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Tablo 1: Cari Islemlerin GSYH’deki Pay1

Ulkeler 2014 2015
ABD -2.2 -2.7
Ingiltere -5.1 -5.2
Almanya 7.8 8.8
Fransa -2.3 -1.4
Italya 2.2 2
Isveg 5.4 4.9
Avusturalya -3 -4.6
Avusturya 2.6 2.1
Kanada -2.3 -3.3
Yunanistan -1.8 -3
Japonya 0.5 2.9
Izlanda 33 4.2
Polonya -0.2 -1.3
Ispanya 1 1.5
Norveg 0.8 1.6
Yeni Zelanda -3.3 -3.1
Tlrkiye -4.5 -5.4

Kaynak: Trading Economics

Tablo 1°deki rakamsal veriler incelendiginde Tiirkiye ve Ingiltere disindaki OECD iilkelerinin
cari islemler hesabinin gayri safi yurtici hasiladaki payr %5’1 asmadigi gozlemlenmektedir. Cari
islemler hesabi ile ekonomik biiylime arasinda farkli agidan ¢alismalar mevcuttur. Cari islemler ile
ekonomik biiyliime arasindaki negatif yonde iliskinin oldugu 6zellikle gelismekte olan iilkeler i¢in
gecerli olan yaklasimlardan birisidir. Bu yaklagima gore ithalata dayali biiyiime oranlarina sahip
iilkelerde ekonomik biiylime cari islemler acigimi artirmaktadir (Telatar ve Terzi, 2009:119).
Gelismekte olan {ilkelerde ihracat ara mallarin ithalatina baghi oldugu i¢in ihracat ithalati
karsilayamamakta ve dis ticarette bozulmalara neden olmaktadir (Telatar ve Terzi, 2009; Yurdakul ve
Ugar, 2015; Kandil ve Greene, 2002). Ekonomik biiylimenin cari iglemler agig1 iizerindeki etkisi
toplam tasarrufa ve iilke gelirinin artigina baglidir. Toplam tasarruf, toplam harcamalardan yiiksek ise
cari agik kapanmaktadir (Yurdakul ve Ugar, 2015:102). Aksi durumda toplam tasarruflar toplam
harcamalardan diisiik ise cari acik artmaktadir. Yilmaz ve Akinc1(2011), gelismekte olan {ilkelerde
ekonomik biiyiimenin cari iglemler agigini artirdigin1 ve bunun akabinde artan cari islemler agiginin
iilke riskini artirarak ekonomik biiylime siirecini olumsuz etkiledigini vurgulamislardir. Cari islemler
ac1g1 faiz orani artisina neden oldugundan tiiketim ve yatirim harcamalarini ters yonde etkilemektedir
ve biiylimeyi negatif yonde etkilemektedir (Sahin ve Mucuk, 2014: 328).

Diger yandan hizli ekonomik biiyiimenin gelecekteki kar beklentilerini arttirmasina bagl olarak
yatirim oranlar1 artmakta ve ayni zamanda gelirlerin de yiikselecegi beklentisi ile 6zel tasarruf oranlari
azalabilmektedir. Dolayisiyla hizli ekonomik biiylime siirecinin sonucunda cari iglemler acigi
artabilmektedir (Roubini ve Wachtel,1998:6).

3. LITERATUR

Yurdakul ve Ugar (2015), Tiirkiye’de cari agik ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi VAR analizi
ile incelemislerdir. 1991-2014 dénemi i¢in ¢eyrek verilerin kullanildig1 ¢calismada biiylimeden cari
aciga dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.
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Temel ve Yalginkaya (2014), BRICS ve MINT iilkelerinde 1992- 2014 yillar1 arasinda cari
islemler dengesi ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi panel veri yontemi ile incelemislerdir.
Analiz sonucunda hem kisa hem de uzun donemde ekonomik biiyiimenin cari iglemler {izerinde etkili
oldugunu tespit etmislerdir.

Sahin ve Mucuk (2014), Tirkiye’de 2002- 2013 yillar1 arasinda ¢eyrek veriler kullanarak cari
islemler ile ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi analiz etmislerdir. Analiz sonuglarinda cari islemler
ac1gmin ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkiledigi sonucuna varmiglardir.

Gosse ve Serranito(2014), 21 OECD iilkelerinde uzun dénemde cari agigin belirleyicilerini
analiz etmektedir. Dogrusal ve asimetrik panel VECM modelinin kullanildig1 ¢alismada cari agik
veren llkelerde dis dengesizliklerin, cari fazla veren iilkelerden daha hizli oldugunu bulmuslardir.
Westerlund Panel esbiitiinlesme testi sonucunda uzun dénemde cari islemler hesabinin kisi basina
biiyiime, reel efektif doviz kuru, petrol dengesi, 6zel kredilerin GSYH’deki pay1 ve mali denge ile
iliskilidir. Kisa donemde rekabet etkisi, petrol fiyatlar1 ve verimlilik farka ile iligkilidir.

Songur ve Yaman (2013), gelismekte olan 10 iilkede 1981-2010 donemleri arasinda cari islemler
ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi panel esbiitiinlesme ve panel VECM ile test etmislerdir.
Analizde uzun donemde ekonomik biiyiimeden cari islemlere dogru negatif yonde; cari islemlerden
ekonomik biiylimeye dogru pozitif yonde nedensellik tespit edilmistir.

Hepaktan ve Cimar (2009) OECD iilkelerinde 1975- 2008 yillarinda cari islemler dengesi ile
ekonomik biliylime arasindaki iligskiyi panel veri analizi ile test etmistir. Ekonomik biiyiimenin cari
islemler tizerindeki etkisini inceleyen calismada ekonomik biiytimedeki % 1°lik artisin cari islemler
dengesinde azalisa neden oldugunu ifade etmektedir.

Akcay ve Eratag(2012) BRICT iilkeleri kapsaminda cari acik ile ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iligkisini panel veri yontemi ile analiz etmistir. 1993-2011 yillar1 arasinda yapilan
Dumistrescu- Hurlin Nedensellik testi sonucunda uzun dénemde ekonomik biiyiimeden cari islemlere
dogru nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Bayraktutan ve Demirtag(2011), 19 gelismekte olan lilkede 1980-2006 donemleri arasinda cari
islem aciginin belirleyicilerini panel veri yontemi ile analiz etmistir. Degiskenlerden biiyiime orant,
yatirimlar ve kamu harcamalarindaki artisin cari islemler acigimi artirdigini, dis ticaret hadlerindeki
iyilesme, disa agiklik orani, diinya biiyiime orami ve faiz oranlarindaki artisin cari islem acigini
azalttigini tespit etmislerdir.

Yilmaz ve Akinct (2011) iktisadi biiylime ile cari islemler arasindaki iliskiyi 1980-2010 yillart
arasinda Johansen Egbiitiinlesme testi ve Granger Nedensellik Testi ile analiz etmislerdir. Analiz
sonucunda gayri safi yurt i¢i hasiladan cari islemelere dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit
etmislerdir.

Calderon, Chong ve Loayza (2000), 44 gelismekte olan iilkede cari islem aciginin
belirleyicilerini GMM yontemi ile analiz etmiglerdir. 1960-1995 yillar1 arasindaki verilerin
kullanildig1 calismada yatirimlarin tasarruflardan daha ¢ok artmasi ile iligkili olarak biiylime oraninin,
doviz kurunun degerlemesinin, uluslararasi faiz oranlarinin cari iglem agigini artirdigini, sanayilesmis
tilkelerin biiylime oranlarinin gelismekte olan tilkelerin cari acig1 azalttigini, kamu ve 6zel sektor
tasarruflarinin cari islem agigini azalttigini analiz etmislerdir.

Kandil ve Greene(2002), ABD’de uzun dénemde enerji fiyatlarinin, reel déviz kurunun ve reel
ekonomik biiylimenin cari islemler hesabi ile istatistiki olarak anlamli ve negatif yonde etkiledigini
tespit etmislerdir.
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Bagnai ve Manzochi(1998) 1965-1994 donemi i¢in gelismekte olan iilkelerde yapisal kirilma ile
cari islemler dengesinin belirleyicilerini belirlemektedirler. Analizde biiylime oranlarindaki artiglarin
cari islemler dengesinde kotiilesmeye yol a¢tigini ifade etmektedir.

Debelle ve Faruqee(1996) yatay kesit ve panel veri analizi ile cari islemlerin belirleyicilerini
sanayilesmis lilkeler i¢in analiz etmislerdir. Reel doviz kuru orani, iktisadi dalgalanmalar ve dis ticaret
haddi degiskenlerinin kisa donemde; gelisme siireci ve demografik faktorlerin uzun dénemde cari
islemler iizerinde etkisi oldugu tespit edilmistir.

4. MODEL VE VERIi

Bu calismada OECD iilkelerinde 1980-2014 donemi i¢in cari islemler dengesi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski panel veri yontemi ile analiz edilmektedir. Ampirik model su sekilde ifade
edilmektedir:

CIDi=oco; +o<y; log¥ye Tuy, [1.1]

CID, cari islemler dengesinin gayri safi yurt i¢i hasiladaki pay1 ve logY, 2005 dolar bazinda sabit
fiyatlarla kisi basina gayri safi yurt i¢i hasiladir. Cari islemler dengesindeki artisin ekonomik
biiyiimede artisa neden olmasi1 beklenmektedir. Cari islemler dengesinin beklenen isareti pozitif
yondedir.

Cari islemler dengesi verisi Trading Economics veri tabanindan; GDP verileri, Worldbank veri
tabanindan temin edilmistir. Calismada OECD {ilkelerinden Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Polonya,
Slovenya, Slovakya iilkelerinin digsinda toplam 28 tane tilkenin verilerine ulasilmistir.

5. YONTEM VE BULGULAR

Cari iglemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemek i¢in panel birim kok testi,
esbiitiinlesme testi ve nedensellik yonteminde yararlanilmistir. Panel veri analizi, hane halki, firmalar
ve iilkeler gibi yatay kesit gdzlemlerinin zaman boyutu ile birlikte ifade edilmesidir (Baltagi,2001:1).

Panel veri modeli:

Yie=ie B Xpeietrtge =1, ..., Ny =1, T [1.2]

Denklemde Y, bagimli degiskeni; X bagimsiz degiskeni, &, sabit degiskeni; & iegim
parametrelerini; u, hata terimini, t zamani ve 1 yatay kesite bagli olarak bireysel etkileri gostermektedir.
Ampirik model dért asamadan olusmaktadir. Ilk asamada degiskenlerin duragan olup olmadigini
incelemek igin panel birim kok testleri uygulanmustir. Ikinci asamada degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadigini incelemek i¢im Pedroni ve Kao es biitlinlesme testlerinden
yararlanilmaktadir. Ugiincii asamada uzun dénem parametrelerin tahmin edilmesi icin Pedroni (1999)
tarafindan gelistirilen Panel FMOLS tahmincisinden yararlanilmaktadir. Son asamada degiskenler
arasindaki iliski Panel VECM modeli ile incelenmektedir.

5.1. Panel Birim Kok Analizi

Degiskenlerin duragan olup olmadigini incelemek birim kdk testleri yapilmaktadir. Levin tarafindan
(2002) (LLC) ve Im vd., (2003) gelistirilen (IPS) birim kok testlerinden yararlanilmaktadir. Panel veri
analizlerinde en c¢ok kullanilan Levin-Lin-Chu birim kok testi homojenligi; Im-Pesaran-Shin
heterojenligi g6z 6niinde bulundurmaktadir (Bekmez ve Destek, 2015:101).
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LLC birim kok testinin ana hipotezi su sekildedir:

Ayir=6yir—q + 2?21 QiLAYit— + X A€ [1.3]

d e deterministik degiskeni; o¢,,,;, katsay1 vektoriinii ifade etmektedir. pi degeri blinmedigi i¢in
testi hesaplarken {i¢ agsama izlenmektedir:

Birinci adimda her bir yatay kesit i¢in ADF uygulanmaktadir.
AYie=8Yyie—1 + Y12y QiLAY;_; +Cpitdpetey m=1,23... [1.4]

A, birinci derecen farkliliklari, pi, gecikme uzunlugunu gostermektedir. Bos hipotez Q;;, =0 t
istatistiklerinin her biri birim i¢in normal dagilim gosterdigini ifade etmektedir. Alternatif hipotez her
bir birim i¢in @Q;; <0 olarak ifade edilmektedir (Levin vd., 2002:5-6). Otoregresif siire¢ belirlendikten
sonra yardimci regresyon tahmin edilmektedir. Ay;¢, Ay;r_;, dme degiskeni tlizerinden €, Yie— 1,4Vt
regresyonlar1 uygulanarakv;,_, kalintilar1 elde edilmektedir.

€= A.)’it - Zflﬂ Ty, AYit—1, + Qmidme [1.5]

Vit—1= DYVir—1 — Zfll Ty, AYit—1, + Amidme [1.6]

Ikinci adimda yardimer regresyon tahmin edilmektedir. Ay;, , Ay;_;, dme degiskeni {izerinden
Eits Vit—1,Ay; regresyonlar1 uygulanarakv;,_, kalintilar1 elde edilmektedir.

Kalintilar su sekilde formiile edilmektedir.

e; Vit_
o =€ > Yo, Vieer [1.7]

o , standart hatay1 gostermektedir.

Ikinci adimda uzun dénem ve kisa dénem sapmalar tahmin edilmektedir. Bos hipotez altinda
uzun donem varyans modeli tahmin edilmektedir.

. 1 T 74 1
0% =t Y, AR A2 SF Wiy | B Ay Ay | [1.8]

Ugiincii adimda paneldeki gdzlemlerin regresyonu tahmin edilmektedir.

€it = PVir—11E; [1.9]
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Esitlikte t, her yatay kesit i¢in ortalama gozlem sayisini ve p, bireysel ADF ortalama gecikme
uzunluklarini ifade etmektedir.

IPS, birim kok testi, LLC birim kok testi gibi sinirlayict olmayip, heterojenlik katsayisina izin
vermektedir.  Alternatif hipotezde serilerin birinci dereceden farkinin duragan oldugu ifade
edilmektedir. Testin hipotezi su sekildedir:

Bos hipotez: Ho-fi=0
Alternatif hipotez: Hi = Bi<0

IPS birim kok testinin isleyis siireci su sekildedir:
Vie=(1 — @D pi+®Y;;_+e;;  1=1,..,N,t=1,....T, [1.10]
Ayit= oitf; Yie—q teit, [1.11]

Yukaridaki denklemde ifade edilen a1 =(1-®i)ui , i =-(1-D1), Ayi= yi- yir-1 ifade etmektedir.
IPS birim kok testi homojen alternatif hipotezden daha genel olarak Bi, gruplar arasindaki farkliliklara
izin vermektedir (Im vd., 2003:55).

Tablo 2: Birim Kok Testi Sonuglari

Levin, Lin - Chu (LLC) BiRiM KOK TESTI

Degiskenler Diizey Birinci Farklar
Sabit Sabit +Trend Sabit Sabit + Trend
logY -4.11499 0.95649 -11.7666 -12.7773
(0.0000) (0.83006) (0.0000) (0.0000)
CiD -2.51046 -0.58947 -13.9678 -10.6709
(0.0060) (0.2793) (0.0000) (0.0000)
Im, Pesaran, Shin (IPS) BIRIM KOK TESTI
Degiskenler Diizey Birinci Farklar
Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
logY 1.77582 1.84606 -12.1393 -11.5154
(0.9623) (0.9676) (0.0000) (0.0000)
CiD 1.70109 1.80570 -12.1153 -11.3921
(0.9555) (0.0345) (0.0000) (0.0000)

*Uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore secilmistir. LLC testinden Barlett Kernel metodu
kullanilmig ve Bandwith genisligi Newey—West yontemi ile belirlenmistir.

Tablo 2’de panel birim kok testleri sonuglarin1 gostermektedir. Degiskenler sabit ve trendli diizey
degerlerinde birim koke sahip oldugu goézlemlenmektedir. Birinci dereceden farklari alindiginda
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duraganlagmistir. Birinci dereceden farklarinin test istatistiklerine gére bos hipotez red edilmektedir.
CID ve logY serileri I(I) duragan olduklar1 i¢in Pedroni ve Kao esbiitiinlesme testinin kosulu
saglanmaktadir.

5.1. Panel Esbiitiinlesme Analizi

Calismanin ikinci adiminda Pedroni Es biitiinlesme Testleri ve Kao testleri ile uzun donemde es
biitiinlesme iliskisinin olup olmadig1 analiz edilmektedir. Pedroni (1999) tarafindan gelistirilen panel
esbiitiinlesme testi esbiitliinlesme iligskisi olmayan bos hipoteze karsin, esbiitiinlesme iliskisi olan
alternatif hipoteze karsi test edilmektedir. Yedi tane test istatistiginin 4 tanesi grup i¢i tahmincisi, 3
tanesi gruplar arasi tahmincisini kullanarak tahminler yapilmaktadir. Tablo 3 ve Tablo 4 esbiitiinlesme
testi sonuglarini gostermektedir.

Tablo 3: Pedroni Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Istatistik Olasilik

Panel v- istatistik 6.389735 0.0000

Panel rho-istatistik -5.733977 0.0000

Panel PP —istatistik -5.213704 0.0000

Panel ADF —istatistik | -6.096351 0.0000

Grup rho-istatistik -3.187342 0.0007

Grup PP —istatistik -4.285835 0.0000

Grup ADF- istatistik | -5.363584 0.0000

Pedroni egbiitiinlesme testi sonucunda yedi temel istatistik sonuglar1 da anlamli ¢ikmustir. Test
istatistikleri uzun dénemde cari islemler dengesi ile kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila arasinda uzun
donemli iligkinin oldugunu gostermektedir.

Pedroni testinden sonra Kao tarafindan 1999 yilinda Augmented Dickey Fuller(ADF) ve Dickey
Fuller (DF) testlerine dayandirilarak gelistirilen test ile de degiskenler arasinda uzun dénemli iligkinin
oldugu tespit edilmistir.

Tablo 4: Kao Es Biitiinlesme Testi Sonuglari

t istatistigi Olasilik
ADF -4.478347 0.0000

Tablo 4’te olasilik degerinin anlamli ¢ikmasi sonucunda bos hipotez olan Ho hipotezi red edilmistir.
H, alternatif hipotez kabul edilmistir. Yapilan esbiitiinlesme testleri sonucunda cari islemler hesab1 ve
kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila arasinda uzun donemli iliski Pedroni testi ile ayni sonuca
ulagilmigtir. Kisa donemde olan bir sokun uzun dénemde etkisinin yok olacagini ifade etmektedir
(Temelli ve Yal¢inkaya, 2014:211).
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Pedroni ve Kao esbiitiinlesme testlerinden sonra uzun déonem katsayilar1 Panel FMOLS yo6ntemi
ile tahmin edilmistir. Pedroni (2000) yilinda gelistirilen FMOLS tahmincisi kii¢lik gézlemlerde grup
ici ve gruplar arasi asimptotik ozellikleri karsilagtirmaktadir (Erdem vd., 2010:541). FMOLS testi
parametrik olmayan bir yaklasimdir.

Iki degiskenli bir modelde panel regresyon modeli su sekilde yazilmaktadir:
Yie = @it BXip + Wit [1.12]

Xit = Xir-1T et [1.13]

[ katsayisi i¢in grup- ortalama panel FMOLS tahmincisi hesaplanmasi su sekildedir:

* — N 54 - y * A
Bur =N~ Y _ CliXie — X)) 2oy (Xie — X )Yy — T, [1.13]
Yi=( Yie_7)- ~ZHAX [1.14]
La2i
. = - Loii = ~
T =Ty + 09y — ﬁ(FZZi +035) [1.15]

(Basher ve Moshin, 2004:164).

Tablo 5’te Panel FMOLS yontemi ile elde edilen uzun donem katsayilar gosterilmektedir.

64



Iktisadi Idari ve Siyasal Arastirmalar Dergisi Journal of Economics Business and Political Researches
Y1:2017, 2(3):56-68 Year:2017, 2(3):56-68

Tablo 5: Panel FMOLS Testi Sonuglari

Ekonomik biiyiime

Ulkeler Katsay1 t istatistik
Avusturalya -0.806929 -0.660344
Amerika -5.921219 -3.107011%*
Ingiltere -4.109383 -2.608101*
Avusturya 6.749659 -2.599222%*
Belcika 3.918404 1.024403
Kanada 4.438831 1.151386
Sili 6.750363 3.857306*
Danimarka 17.21815 5.122122*
Finlandiya 10.19577 2.338147**
Fransa 0.556456 0.197715
Almanya 9.430695 1.729070%**
Yunanistan -17.35202 5.165010*
izlanda -13.90958 -1.707263***
Irlanda 3.044017 1.310540
Italya 3.608803 1.071336
Tiirkiye -7.436639 -3.848809*
Isvicre 26.66043 4.588018*
Isveg 19.67264 8.714356*
Ispanya -7.651091 -2.380956%*
Giiney Kore 5.016740 2.394999%**
Norveg 23.98184 5.144288*
Yeni Zelanda 1.547865 0.497620
Hollanda 3.277583 0.918593
Meksika -0.620763 -0.180686
Finlandiya 10.03342 2.297512%%*
Israil 11.50958 3.290945%*
Portekiz -6.774687 -1.161044
Japonya 2.035422 1.151279
Grup 3.465685 4.07293**

Bagimli degisken cari agik degiskenidir. *%1, **%5, ***%10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Panel FMOLS tahmin sonuglar1 Tablo 5’de gosterilmektedir. CID degiskeninin bagimli oldugu
FMOLS testi sonuglarinda kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila degiskeni istatistiksel olarak %5
diizeyinde anlamli bulunmustur. Kisi basina gayri safi yurt ici hasila, cari iglemler hesabi {lizerinde
dogrudan etkisi oldugu gozlemlenmektedir. Kisi basina gayri safi yurt i¢i hasilanin cari islemler
tizerindeki etkisi bazi iilkeleri pozitif yonde etkilerken baz {ilkeleri de negatif yonde etkilemektedir.
Sili, Avusturya, Norveg, Finlandiya, Almanya, Israil ve Isvigre nin katsayisi pozitif yonde ve istatistiki
olarak %1 ve % 5 diizeyinde anlamli ¢ikmistir. Bu tilkelerde kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila artis
ayn1 yonde cari islemler dengesinde fazlalik yaratmaktadir. Ispanya, Tiirkiye, Izlanda, Amerika ve
Ingiltere’nin katsayilar1 negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmustir. Ispanya, Tiirkiye, Izlanda,
Amerika ve Ingiltere’de ekonomik biiyiimedeki artis, cari islemler dengesinde ag13a neden olmaktadir.
FMOLS testinin grup tahmincisi sonucunda inceledigimizde katsayisi1 pozitif ve istatistiki olarak %1
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diizeyinde anlamli tespit edilmistir. Kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila %1°lik artig cari islemler
dengesini artirmaktadir.

Degiskenler arasinda uzun donemli iligki tespit edildikten sonra son agamada iligskinin yoniinii
tespit etmek amaciyla VECM (Hata Diizeltme Modeli) ile analiz edilmektedir. Panel VECM modeli
asagidaki gibi yazilabilir:

ACID;_6y; + Z’,‘;ii 611ipACiDit—p + 2’52% 812ipAlogYit it @1iEit—11 V1t [1.16]
AlogYii=6,; + Z{Sii 821ipAlogYie_p + 2’521 522ipACiDit—p++(p2igit—1+ Vait [1.17]

k en uygun gecikme uzunlugunu, ¢,; ve ¢,;, hata diizeltme parametresini, €;;_,; Panel FMOLS
tahmin denklemindeki artiklari ifade etmektedir. ¢4; ve ¢,; hata teriminin katsayisi, kisa donmede
meydana gelecek sokun uzun dénemde ne kadar hizla dengeye gelecegini gostermektedir. AC iDit_p
ve AlogY;;_, katsayilari kisa donem iligkilerini gostermektedir. Kisa donem nedensellik iliskisi Wald
testi ile degiskenlerin bir gecikmeli degeri alinarak incelenmektedir. Granger Nedensellik testini

yapmadan once gecikme uzunlugu belirlenmistir. Gecikme uzunlugu Schwarz kriterine gore 1 olarak
belirlenmistir.

Tablo 6: Panel Nedensellik Testi Sonuglar1

Panel Nedensellik Testi Sonuclari
Degiskenler Kisa Donem Nedensellik
dcid dlogY
dcid 32.18638 (0.0000)
dlogY 8.801895(0.0000)
Degiskenler Uzun Donem Nedensellik
dcid dlogY
deid -0.053039(0.0000)
dlogY 0.0008300(0.0000)

Not: Parantez icerisindeki degerler olasilik degerini gostermektedir.

Hem kisa donem hem de uzun donem nedensellik iligkisini gosteren Panel nedensellik testi
sonuclarina gore cari islemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
tespit edilmistir. Kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila ve cari islemler dengesi kisa donemde ve uzun
donemde birbirleri lizerinde rolii oldugunu gostermektedir.

6. SONUC

Bu ¢alismada cari islemler dengesi ile kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila arasindaki iligski 1980-2014
donemi icin yillik veriler kullanilarak Panel esbiitiinlesme testi ve Panel Nedensellik ile test edilmistir.
Calismada OECD filkelerinde cari iglemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskide hem kisa
donemde hem de uzun dénemde ¢ift yonlii nedensellik tespit edilmistir. FMOLS testi sonuglarinda
ekonomik biiyiimedeki % 1°lik artis bazi {ilkeleri pozitif yonde etkilerken bazi iilkeleri de negatif
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yonde etkilemektedir. Ornegin Tiirkiye ve Amerika gibi iilkelerde de ekonomik biiyiimede % 1’lik
artis cari islem agiginmi artirmaktadir. Bu {ilkelerin ortak 6zellikleri OECD iilkeleri igerisinde diisiik
tasarruf oranlarina sahip olmalaridir. Dolayisiyla tasarruf-yatirim arasinda agilan makasin, cari
islemler hesabinda a¢iga neden oldugu sdylenebilir. Diger taraftan 6zellikle Tiirkiye gibi ekonomik
biliylimenin ihracat artisiyla saglandigi iilkelerde, ihracat artist dnemli 6l¢lide sermaye ve ara mal
ithalatina dayanmaktadir. Cari islemler agiginin en 6nemli kalemi olan dis ticaret dengesi bu anlamda;
ithracati ithal etmesinin bir fonksiyonu sekline doniigen iilkeler adina da yukardaki sonuglar1 anlaml
kilmaktadir.
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