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OZET

Temel olarak bir ekonominin iirettiginden fazlasini tiiketmesi ve tiiketimini de ithalat yolu ile karsilamasi
neticesinde olusan cari iglemler agig, dikkate alinmasi gereken onemli makroekonomik sorunlardan birini
olugturmaktadir. Her ne kadar olagan bir gelir kalemi olmasa bile, yapisal nedenlerle Tiirkiye ekonomisinde
siirekli agik veren cari islemler hesabinin finansmaninda net hata ve noksan hesabi cari agigi azaltici bir unsur
olarak dikkat ¢ekmektedir. Kaynagi bilinemeyen kayit dist doviz girisi ve ¢ikiglarini ifade eden net hata ve noksan
hesabi; zaman, kapsam ve olgiim hatalarindan kaynaklanmaktadwr. Normal sartlar altinda édemeler bilangosu ¢ift
tarafli kayit uygulamast kullamilarak tutuldugu igin, bor¢lu ve alacakl islemlerin denklestirilmesi esastir. Ancak
farkli nedenlerden dolayr denklestirme iglemi saglanamadiginda net hata ve noksan hesabi devreye girmektedir.
Bu ¢alismanin amaci; Giiglii Ekonomiye Gegis Programi sonrasi cari islemler dengesi ile net hata ve noksan
hesabi arasindaki iliskiyi Tiirkiye icin 2003:0Q1-2018:Q4 dénemine ait veriler araciligiyla VAR modeli kullanarak
analiz etmektir. Elde edilen bulgular; cari islemler hesabindan net hata ve noksan hesabina dogru bir nedensellik
iliskisinin oldugunu géstermigtir.

Anahtar Kelimeler: Cari Islemler Hesabi, Net Hata ve Noksan Hesabi, Etki-Tepki Fonksiyonlari, Nedensellik
Testi.

ABSTRACT

The current account deficit, which basically occurs as a result of an economy consuming more than it produces
and meeting its consumption through imports, constitutes one of the important macroeconomic problems that
should be taken into consideration. Even though it is not an ordinary income item, the net errors and omissions
account draws attention as a factor reducing the current account deficit in the financing of the current account,
which constantly runs a deficit in the Turkish economy due to structural reasons. Net errors and omissions
accounting, which represents unregistered foreign exchange inflows and outflows of unknown origin, arises from
time, scope and measurement errors. Since the balance of payments is kept using double-sided registration under
normal circumstances, it is essential to balance debtor and creditor transactions. However, when balancing
cannot be achieved due to various reasons, net errors and omissions calculation comes into play. The aim of this
study is to analyze the relationship between the current account balance and net errors and omissions accounts
after the Transition to a Strong Economy Program using the VAR model through data for the period 2003:Q1-
2018:Q4 for Turkey. The findings showed that there is a causal relationship from the current account to the net
errors and omissions account.

Keywords: Current Account, Net Errors and Omissions Account, Impulse-Response Functions, Causality Test.
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GIRIS
Odemeler bilangosu Tiirkiye ekonomisinde ilk olarak 1926 yilinda diizenlenmis ve bu bilancoda sadece
ihracat ile ithalat degerlerindeki degismelere yer verilmistir. Ancak diger hesaplardaki gerceklesmeler
detaylandirilmadigr igin cari iglemler agiginin kaynaklari tam olarak anlasilamamistir. S6z konusu eksiklik ise

1950’1i yillarda yapilan iyilestirmeler ve standardizasyon ile biiyiik dl¢iide giderilmeye ¢alisilmistir (Polat, 2008:
59).

II. Diinya Savasi’ndan sonra, ozellikle savasin neden oldugu ekonomik tahribati azaltmak ve iilkeler
arasindaki iktisadi iliskileri giliclendirmek amaciyla atilan adimlar, Uluslararast Para Fonu (IMF) ve Diinya
Bankasi gibi uluslararasi finans kuruluslarinin ortaya ¢ikmasini beraberinde getirmistir. S6z konusu kuruluglarin
bir liyesi konumundaki Tiirkiye, zaman zaman program ve finansman taleplerinden 6tiirii bu kuruluslar ile
yakindan calismislar yiiriitmiistiir. Ozellikle cari islemler acig1 ve bu acigin beraberinde getirdigi 6nemli
sorunlardan 6tiirii IMF ile stand-by anlagmalar1 yapilmistir.

24 Ocak 1980 Kararlarindan sonra dis ticaretin liberallestirilmesi, dis ticaret dengesini ithalat lehine
degistirmeye baglamig ve 1980°1i yillarin sonunda cari islemler agigi oldukga 6nemli boyutlara ulagmistir.
flerleyen siiregte ise cari islemler acig1 94 Krizi’nin de temel belirleyicilerinden biri haline déniismiistiir. 5 Nisan
Kararlan gergevesinde ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki degerinin diigiiriilmesi tizerine ithalat ve cari
islemler agiginda belirgin bir azalma meydana gelmis, ancak 1990’11 yillarm ikinei yarisinda Tiirk liras1 yeniden
deger kazanmaya baglayinca cari islemler agig tekrar yiikselise gecmistir. Bu durum cari islemler ac¢iginm
finansman1 kapsaminda 6demeler bilangosu hesaplarini olduk¢a dnemli hale getirmistir.

Odemeler bilangosu temel itibariyle cari islemler hesabi, sermaye hesabu, finans hesabi ve merkez bankast
rezervlerinden meydana gelmektedir. Cari islemler hesabr acik verdigi takdirde aradaki bu fark sermaye hesab,
finans hesabi ve merkez bankasi rezervleri kullanilarak finanse edilmeye calisilir. S6z konusu agigin
finansmaninda kayna@: belli olmayan para girisleri de zaman zaman &nemli fonksiyonlar iistlenebilmektedir.
Ancak agigim oldukca yliksek boyutlara ulasmasi ve siirdiiriilemez noktalara taginmasi halinde uluslararasi
kuruluglardan destek almak kacinilmaz hale gelebilir. Nitekim Tirkiye 14 Nisan 2001 tarihinde “Glgli
Ekonomiye Gegis Program1” adi altinda IMF ile yeni bir anlagma yaparak sagladigi mali destek araciligiyla i¢ ve
dis agiklarinmi kontrol etmeye ¢alismistir (Paya, 2013: 538).

Bu calisma, Tiirkiye’de Giiglii Ekonomiye Gegis Programi sonrasi cari islemler hesabi ile net hata ve
noksan hesabi arasindaki iligkinin 2003:Q1-2018:Q4 donemine ait veriler yardimiyla VAR modeli kullanarak
analiz edilmesini amaglamaktadir. Bu ¢ergevede ilk olarak 6demeler bilangosu ve cari islemler hesabi ile net hata
ve noksan hesabi kavramsal olarak ele alinmis, ikinci olarak istatistiki veriler araciligiyla Giiclii Ekonomik Gegis
Programi sonrasi cari islemler hesabr ile net hata ve noksan hesabina ait gelismelere yer verilmistir. Literatiirdeki
bazi ¢aligmalara ait 6zet bilgiler {iglincii boliimde sunulduktan sonra dordiincii boliimde metodoloji tanitilmistir.
Besinci boliim veri seti hakkinda bilgi vererek altinci béliimde analiz bulgulart raporlanmustir.

KAVRAMSAL CERCEVE

Odemeler bilangosu TCMB (2019) tarafindan “bir ekonomide yerlesik kisilerin (genel hiikiimet, merkez
bankasi, bankalar, diger sektorler) diger ekonomilerde yerlesik kisiler (yurt disinda yerlesikler) ile belli bir
donem iginde yapmis olduklari ekonomik iglemlerin sistematik kayitlarmi elde etmek iizere hazirlanan istatistiki
rapor” seklinde tanimlanmistir. Sawyer ve Sprinkle (2005) ise 6demeler bilangosunu, bir ekonominin yerlesikleri
ile bagka iilkelerin yerlesikleri arasinda bir yilda olusan uluslararasi islemlerin yer aldigi belge, olarak ifade
etmislerdir.

Odemeler bilancosu istatistikleri 6. El Kitabina gére bilanco; “Cari Islemler Hesabi1”, “Sermaye Hesab1”
ve Finans Hesab1” olmak iizere 3 temel hesab1 icermektedir. Bunlardan Cari islemler Hesabi1 ve Sermaye Hesab;
mal, hizmet ve gelir akimlar1 ile karsiliksiz transferlerin de yer aldigi reel islemleri gostermektedir. Diger
taraftan Finans Hesabi ise Cari Islemler Hesabi ve Sermaye Hesabi toplaminin nasil finanse edildigini
yansitmaktadir (TCMB, 2019: 12). Aylik, ceyreklik ve/veya yillik olarak hesaplanabilen 6demeler bilangosu
(Heakel, 2019), ¢ift tarafli kayit sistemine gore olusturuldugu igin daima denk olup (Dogukanli, 2008: 10-11);
bilangonun borg tarafi yurt digina yonelik 6demeleri, alacak tarafi ise iilkeye yonelik édemeleri igermektedir.
Dolayistyla borg tarafi doviz ¢ikislarini, alacak tarafi da doviz giriglerini ortaya koymaktadir (Bozok, 2008: 6).
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Cari Islemler Hesab1; “Odemeler dengesi hesaplar1 iginde yer alan mal ve hizmet ticareti ile birincil ve
ikincil gelir hesaplarini1 kapsamaktadir. Cari islemler hesabinda gelirlerin giderleri astigi, diger bir ifadeyle,
farkin art1 oldugu durum cari islemler fazlasi olarak nitelendirilirken; giderlerin gelirleri astig1, diger bir ifadeyle,
farkin eksi oldugu durum ise cari iglemler agig1 olarak adlandirilmaktadir.” (TCMB, 2019).

Cari Islemler Hesabi; Dis Ticaret Hesabi, Gelir Hesabi ve Transfer Hesabi olarak ii¢ farkli hesabmn
toplamidir. Bunlardan Dis Ticaret Hesabi, ihrag edilen mal ile ithal edilen mal biiyiikliiklerini vermektedir. Bu
cergcevede ihracatin, ithalattan daha fazla olmasi; dis ticaret agigini beraberinde getirir. Diger taraftan Gelir
Hesabu; bir iilkenin yurtdigindaki yatirimlarindan otiirii elde edilen faiz/kar geliri ile yabancilarin yurtigindeki
yatirimlarindan &tiirii elde ettikleri faiz/kar gelirini gostermektedir. Cari Islemler Hesabmn iigiincii bileseni olan
Transfer Hesabi ise resmi ve 6zel transfer gelir ve giderlerini kayit altina almaktadir (Holman, 2001: 7).

Odemeler bilangosu cift tarafli kayit sistemine gore olusturuldugu icin borg ve alacak taraflari birbirine
esit olmak zorundadir. Cari Islemler Hesab1 disindaki diger hesaplar, uluslararasi finansal yatirim akimlarmi
gosterir. Bu nedenle Cari Islemler Hesabinin net dis yatirimlara denk olmasi gerekmektedir. Cari fazla, yabanci
varliklarin yabanci yiikiimliliiklerden daha fazla oldugunu ve net dig yatirimin pozitif oldugunu ifade ederken;
cari acik ise yabanci varliklarin yabanci yiikiimliiliikklerden daha az oldugu anlamima gelmektedir (Pugel, 2007:
364).

Odemeler bilangosu her ne kadar cift tarafli kayit sistemi gercevesinde hazirlansa da verilerin farkh
kaynaklardan temin edilmesi, degerleme, lgme ve kayit zamanindaki farkliliklardan dolayr zaman zaman alacak
ve borg tutarlar1 arasinda bir esitsizlik ortaya c¢ikabilmektedir. Bu durumda aradaki fark ise Net Hata ve Noksan
Hesabn (istatistiki Farklar) altinda kayda almmaktadir (TCMB, 2019: 17). Diger taraftan Net Hata ve Noksan
Hesab1 kokeni ve amaci belli olmayan doviz gelir ve giderlerini de igermektedir. Bu gergevede séz konusu
hesabin pozitif bir deger almasi, ayn1 zamanda iilkeye yonelik kaynagi belirsiz bir doviz girisinin oldugu
anlamma gelebilirken; negatif deger almasi ise kaynagi bilinmeyen doviz cikislarina isaret edebilmektedir
(Dinler, 2005: 519).

Net Hata ve Noksan olugsmasinin temel nedenleri su sekilde siralanabilir (Seyidoglu, 2001: 402; Ciplak,
2005: 1; Egilmez, 2016; TCMB, 2019: 27):

e  Dis ticaret islemleri ile bunlara iliskin 6demelerin farkli zamanlarda gergeklesmesi
e Giimriik islemlerindeki beyan hatalari
e Kayit dist islemler

e Turizm ve bavul ticareti gibi bazi islemlere ait gelir ve gider biiyiikliiklerinin anket yoluyla tahmin
edilmesinde olusabilecek hatalar

TURKIYE EKONOMISINDE GUCLU EKONOMIYE GECIS
PROGRAMI SONRASI CARi ISLEMLER HESABI iLE NET
HATA VE NOKSAN HESABI ARASINDAKI iLISKi

Uluslararas1 ekonomik entegrasyonu saglamak ve finansal nitelikli krizleri ¢ézmek iizere Ikinci Diinya
Savagi’ndan sonra kurulan IMF ve Diinya Bankasi, 1947 yilinda Tiirkiye’yi {iye iilkeler arasmna dahil etmistir.
Tiirkiye, Diinya Bankasi’ndan ilk olarak 1950 yilinda ve IMF’den de ilk olarak 1960 yilinda kredi kullanmig ve
sonraki yillarda da zaman zaman s6z konusu orgiitler ile is birligi yapmistir. Ozellikle iktisadi krizlerin neden
oldugu makroekonomik sorunlari agabilmek amaciyla yiiriirliige konulan IMF destekli istikrar programlar1 2008
Kiiresel Krizi 6ncesine kadar uygulanmistir (Ay vd., 2007: 602).

IMF’den ilk kredi kullanimmin temel nedeni dig ticaret agiginin finansmaninda ve yabanci kredi
teminindeki zorluklar olmustur (Ardi¢ ve Yilmaz, 2002: 207). 1980 6ncesi uygulanan ithal ikameci sanayilesme
stratejisi ile Tiirkiye kendi kendine yeten bir ekonomi portresi ¢izmistir (Cekim, 2009: 66). 24 Ocak 1980
Kararlar1 ile ekonomi politikalarinda 6nemli bir degisim ve doniisiim gergeklestirilerek serbest piyasa modeline
bir gecis yapilmistir. Mal ticaretindeki liberalizasyon siirecini, 1989 yilinda gergeklestirilen 32 Sayili Tiirk Parasi
Krymetini Koruma Kanunu’'ndaki degisiklik ile sermaye hareketlerindeki liberalizasyon siireci takip etmistir.
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Boylece portfoy yatirimlarinin ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinm iilkeye gelmesine yonelik girisimler
hiz kazanmistir (Cekim, 2009: 66). Ancak 1989 yilindan itibaren ithalattaki artis hizinin ihracattaki artis hizina
gore daha yiiksek olmasi nedeniyle cari islemler hesabinda olusan agik diizeyleri olduk¢a 6nemli seviyelere
ulagmistir. Bu soruna ekonomideki diger problemler de eklenince 1994 yilinda kriz ortamina girilmistir. 5 Nisan
Kararlar1 ¢ergevesinde hayata gegirilen dezenflasyonist politikalar, mali disiplin siireci ve devaliiasyon
uygulamasi her ne kadar ithalatt ve cari agigi bir miktar diigiirse de ulusal paranin yeniden degerlenmeye
baslamast ile birlikte cari agik tekrar yiikselise gegmistir. 1996 yilindan itibaren 6n plana ¢ikan bavul ticareti ise
net hata ve noksan hesabin1 farkli bir boyuta tagmmustir (Mangir, 2006: 465).

Alman tedbirlere ragmen yapisal sorunlarin ¢oziime kavusturulamamasi nedeniyle cari islemler agigi
kronik bir probleme doniismiistiir (Sahin, 2011: 51-53). Cari islemler agigma diger makroekonomik sorunlarin
eslik etmesi ile birlikte 1990’11 yillarin sonunda ve 2000°1i yillarin baginda pes pese krizler yasanmigtir. Bunun
tizerine 14 Nisan 2001 tarihinde IMF destekli istikrar1 ve yapisal reformlar1 dnceleyen “Giiglii Ekonomiye Gegis
Program1” hayata gecirilmistir. S6z konusu program kapsaminda ¢ok genis diizenlemeler iceren niyet mektubu
verilerek ¢ok giiclii bir mali destek saglanmigtir (Paya, 2013: 538). Programda temel olarak sabit kur rejiminin
birakilmasi sebebiyle ortaya c¢ikan giivensizlik ortamini ve istikrarsizligi en hizli sekilde ortadan kaldirmak,
mevcut olumsuzluklarin tekrarlanmayacak sekilde kamu idaresinin ve iilke ekonomisinin yenilenmesine yonelik
altyapiy1 olusturmak amaglanmistir (Acar, 2012). “Gii¢lii ekonomiye gegis programimin ayurt edici 6zelligi;
Tiirkiye 'nin ekonomik ve siyasal geleceginde, orta ve uzun vadede koklii degigim ve doniisiimleri hedeflemesidir.
Saglikli bir serbest piyasa ekonomisine gegisin oniindeki engellerin kaldirilmasi, devletin ekonomideki yerinin
sosyal destek ve yasal denetleme gorevini igerecek sekilde diizenlenmesi, hedeflenen reformun esas unsurlarim
olusturmaktadir.” (Tasar, 2010: 95).

Yurticinde ve yurtdisinda meydana gelen bazi gelismelerden &tiirii 2001 Krizi’nin ekonomik dengeler
tizerindeki etkileri bir siire devam etmistir. Dalgal1 kur rejimine gegilmesi, fiyat istikraria odakli para politikasi
uygulamasi; mali disiplin anlayisi, ABD’nin Irak’1 isgal etmesi, petrol fiyatlarindaki artis ve AB’ye iiyelik
stirecinde kaydedilen ilerlemeler bu gelismelerden bazilaridir (Bayrak, 2011: 58). Ancak 2003-2008 déneminde
cari iglemler hesabindaki acik diizeyi artis egilimini siirdiirmiistiir. Tablo 1, s6z konusu doneme ait cari islemler
hesabu ile net hata ve noksan hesabi biiyiikliiklerini gostermektedir.

Tablo 1: 2003-2008 Yillar1 Arasinda Cari islemler Hesabi ile Net Hata ve Noksan Hesab1 (Milyon $)

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Cari islemler Hesabi -7.554 -14.198 -20.980 -31.168 -36.949 -36.425
Net Hata ve Noksan Hesab1 4.489 838 1.495 -896 -315 1.966

Kaynak: TCMB Veri Tabanindan milyon dolar cinsinden elde edilmistir.

Tablo 1°deki veriler cari islemler acigmnin ele alinan donemde siirekli artis kaydetmesine ragmen; net hata
ve noksan hesabinin olduk¢a dalgali bir seyir izledigini ortaya koymaktadir. Grafik 1 ise net hata ve noksan
hesabinin cari islemler agigini karsilama oranlarini gostermektedir.
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Grafik 1: 2003-2008 Yillar1 Arasinda Net Hata ve Noksan Hesabimin Cari islemler Hesabini Karsilama Oranlart
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Tirkiye ekonomisi 2003 yilinda 7.554 milyar dolar cari islemler agigi verirken, net hata ve noksan
hesabinda 4.489 milyar dolarlik bir giris s6z konusu olmus ve 2003 yilinda net hata ve noksan hesabi, cari
islemler agigmin %59,4’liik kismim finanse etmistir. Ilgili yilda i¢ iiretimin azalmasmdan &tiirii ithalatin artmasi,
cari islemler agigmin biiylimesinde etkili olmustur. Bu dénemde kiiresel likidite diizeyi oldukg¢a yiiksek oldugu
i¢in, Tiirkiye yiiksek faiz vererek ihtiya¢c duydugu kaynagi kendine ¢cekmeyi basarabilmistir (Kayra, 2015: 247).
Ancak 2003 yilindan itibaren artis egilimini siirdiiren cari iglemler agigi nedeniyle Tiirkiye, dis kaynak girisine
bagimli bir ekonomi haline evrilme siirecini devam ettirmistir (Paya, 2013: 539). 2004 yilinda 14.198 milyar
dolarlik cari iglemler agiginin %5,9°luk kismi net hata ve noksan hesabi araciligiyla finanse edilmistir. 2005
yilinda ise bu oran %7,1°e¢ ¢ikmistir. 2003-2005 doneminde, cari islemler agigmi tetikleyen temel unsurlar
arasinda; ulusal paradaki degerlenme, hizli ekonomik biiylime, uzun vadeli kredi olanaklar1 ve kriz sonrasi artan
talep yer almaktadir (Cekim, 2009: 89, 90, 104). 2005 yilinda da benzer sebepler ile devam eden iktisadi canlilik,
ithalattaki artis1 stirdiirmiistir (Kayra, 2015: 261-262). 2006 yilinda ise cari islemler acig1 yiikselis egilimini
devam ettirirken; net hata ve noksan hesabinda 896 milyon dolarlik bir ¢ikis s6z konusu oldugu i¢in, net hata ve
noksan hesabi, cari acgigi karsilayamadigi gibi %2,8 oraninda artmasina yol agmistir. Nitekim turizm
gelirlerindeki disiis ve yatirim geliri dengesindeki bozulmadan &tiirii (Cekim, 2009: 96) 2006 yilinda cari
islemler acig1 yaklagik %40 oraninda artarak 21 milyar dolar seviyelerinden 31 milyar dolar seviyelerine
cikmistir (Eksi, 2010: 60). Yabancilara yonelik 6zellestirmeler ve Borsa’daki yabanci agirligi bu donemdeki cari
islemler agigmmin temel finansman kaynagi olmustur (Yasar, 2013: 89). Benzer sekilde 2007 yilinda da bir
taraftan cari islemler agig1 artarken diger taraftan da net hata ve noksan hesabinda cikig gerceklesmistir.
Dolayisiyla s6z konusu ¢ikis, cari agig1 karsilayamadigi gibi %0,8 oraninda da artmasima sebep olmustur. Enerji
fiyatlarinda meydana gelen hizli yiikselig, 2007 yilmdaki cari islemler acigmin énemli nedenleri arasinda yerini
almistir (Yasar, 2013: 71-72). Dis ticaret agig1 ve gelir hesabi acigindan dolayr 2008 yili itibariyle 36.425 milyar
dolar diizeylerine gelen cari islemler aciginin %5,3’liik boliimii net hata ve noksan hesabi ile finanse edilmistir.
Kiiresel Krizin yogunluk kazandigi Ekim ayma kadar ihracatta meydana gelen olumlu ilerlemeler ve turizm
gelirlerindeki artig, cari islemler agigmm tam olarak finansmanina yardimci olamamistir (Eksi, 2010: 60).
Donemin geneli dikkate alindiginda (2003-2008) cari islemler agigini siirekli besleyen faktdr, ithalatin gérece
daha hizh artmasi olmustur. ithalatin, ihracata kiyasla daha hizli artmasmin en énemli nedeni ise déviz kuru ile
iliskilendirilmektedir. Nitekim degerli ulusal para, ihracat1 yavaslatmis, ithal mallarmm alimini daha uygun hale
getirmistir (Kigiiksucu, 2012: 96).

2008 Kiiresel Krizi, kiiresel likidite bollugu siirecini tersine ¢evirmis ve Tiirkiye ekonomisine yabanci
kaynak girisi azalmistir. Bu durum, 2009 yilinda Tiirkiye ekonomisinin yaklasik %5 seviyelerinde keskin bir
daralma yasamasimma neden olmustur (Paya, 2013: 539). S6z konusu daralma ise ithalat talebi {izerinden cari
islemler agigma yansimistir. Tablo 2, cari islemler hesabr ile net hata ve noksan hesabina ait bityiikliikleri 2009 -
2018 donemi i¢in gostermektedir.

Tablo 2: 2009-2018 Yillar1 Arasinda Cari islemler Hesabi ile Net Hata ve Noksan Hesabi (Milyon $)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Cari
Islemler
Hesab

Net Hata ve
Noksan 2.314 -464 8.295 -1.824 1.041 519 9.493 11.104 614 17.203
Hesabi

-33.139

11.358 44.616 74.402 47963 63.642 43.610 32.145 47.347 27.125

Kaynak: TCMB Veri Tabanindan milyon dolar cinsinden elde edilmistir.

Tablo 2’deki veriler ele alinan donemde hem cari islemler agiginin hem de hata ve noksan hesabinin
dalgali bir seyir izledigini ortaya koymaktadir. Grafik 2 ise net hata ve noksan hesabinin cari islemler agigimni
karsilama oranlarmi géstermektedir.
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Grafik 2: 2009-2018 Yillar1 Arasinda Net Hata ve Noksan Hesabinin Cari islemler Hesabim Karsilama Oranlan

2008 Kiiresel Krizi Tiirkiye’de ithalat ve ihracatin diigmesine neden olmus ve 2009 yilinda cari islemler
acig1 11 milyar dolar seviyelerine kadar gerilemistir. Ayni yil net hata ve noksan hesabindaki 2.314 milyar
dolarhik giris sayesinde cari iglemler agiginin %20,3’lilk kismi net hata ve noksan hesabi tarafindan finanse
edilebilmistir. Bir sonraki yil yabanci sermaye giriglerinin artmasi ile birlikte ulusal paranin giiglenmesi ve
piyasa faizlerinin gerilemesi, ekonominin biiylimesini beraberinde getirmistir. Ancak krizden &tiirli ihracatin
diisiik seviyelerde kalmasi, ulusal paranin degerlenmesi ve ithalatin artmasi ise cari islemler agigmni 11 milyar
dolar diizeylerinden 44 milyar dolar diizeylerine tasimistir. Diger taraftan net hata ve noksan hesabindaki ¢ikis
sebebiyle 2010 yilinda net hata ve noksan hesabi cari islemler agigmni finanse edemedigi gibi %1 oraninda
artmasina yol agmistir. 2011 yilinda 74 milyar dolara ulasan cari islemler acigmimn %11,1’lik kismi net hata ve
noksan hesabi tarafindan finanse edilmistir. S6z konusu yilda da kiiresel kosullardaki problemlerden o6tiirii
ihracat canlanmazken yurtigi talebe dayali biiyiime ve kisa vadeli sermaye akimlari cari islemler agigini beslemis
ve lilke ekonomisini kirilgan hale getirmistir (TEPAV, 2011). Net hata ve noksan hesabi 2012 yilinda cari
islemler agiginin %3,8 oraninda artmasina neden olurken; 2013 yilinda cari islemler agigmim %1,6’lik kismini,
2014 yilinda da %1,1°lik kismmi finanse etmistir. 2015 yilinda meydana gelen Ugak krizi, Rusya ile gesitli
alanlarda (insaat sektorii, seyahat sektorii, tarim sektorii, egitim ve spor vb.) oldugu gibi bavul ticareti hacminin
de diismesine, hatta durmasina sebep olmustur. Ayrica Rusya, Tiirkiye’ye karsi bir takim yaptirim kararlar1 almis
ve uygulamistir. Bu durum {iilke ekonomisinde olduk¢a olumsuz etkiler meydana getirmistir. 2015 yilinda net
hata ve noksan hesabi, cari islemler agigmimn %29’luk kismini finanse etmistir. 2016 yilinda yatirim gelirleri
hesabinin agik vermesi ile cari islemler agig1 bir dnceki yila gore sinirli 6lgiide artis sergilemistir. Yatirim
gelirleri hesabindaki fark ise temel itibariyle kar transferlerinden kaynaklanmistir. Emtia ve enerji fiyatlarindaki
artis ise dis ticaret agigimi yiikseltmistir (Oztiirk vd., 2012: 84, 92). Ayrica 2016 yilinda kredi derecelendirme
kuruluglarinin Tirkiye igin verdikleri diisiik not da onemli bir ayrinti teskil etmektedir. Yabanci sermaye
ihtiyacinin 6nemli boyutlara ulasmasi, kredi notundaki gerilemenin baslica nedenini olusturmustur (Kahveci,
2016). Net hata ve noksan hesab1 2016 yilinda cari islemler aciginin %33,5’lik boliimiinii finanse etmistir. Bu
oran 2017 yilinda %]1,2 seviyelerine kadar gerilemistir. Diger taraftan cari islemler agigmin yaklagik tigte ikisi
net hata ve noksan hesabindaki kaynagi bilinmeyen paralarla finanse edilerek karsilanmistir. Yabanci paralarmin
ulusal para kargisinda deger kazanmasiyla, 2018 yilinda cari islemler dengesi agigi son dort yilin en diisiik
seviyesine inmistir. Ayrica ayni yil 17.2 milyar dolar ile Cumhuriyet tarihinin en yiiksek net hata ve noksan
girisi gerceklesmistir. Boylece 2018 yilinda net hata ve noksan hesabi, cari iglemler a¢iginin %63’likk kismimi
finanse etmistir. Kaynagi belli olmayan uluslararasi para hareketliligi, iktisadi konjonktiire olduk¢a duyarhdir.
Ancak bu hesabin sicak para tiirevi gibi algilanarak cari ac¢igin temel finansman kaynaklari arasinda goriilmesi
riskli bir durum teskil etmektedir (Karacayir, 2014: 119).

Cari islemler acig1 Tiirkiye ekonomisini kirilgan hale getiren temel unsurlardan biridir. iktisat
literatiiriindeki ¢ok sayida ¢aligma, acigim GSYH igindeki payinin %5 seviyelerinin iizerine ¢ikmasini kriz i¢in
bir oncii gosterge kabul etmektedir. Liberalizasyon siireci ile birlikte ihracattaki artis hizinin ithalattaki artig
hizinin gerisinde kalmasi ve ithalata dayali bir biiyiime yapist ise Tirkiye i¢in cari islemler agigini oldukga
onemli hale getirmektedir (Erdogan ve Acet, 2016: 540).
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LITERATUR INCELEMESI

Literatiirde cari islemler acgig1 ve temel belirleyicileri {izerine ¢ok sayida ¢alisma olmasina ragmen; cari
islemler acig1 ile net hata ve noksan hesabi arasindaki iliskiyi ekonometrik olarak analiz eden sinirli sayida
¢alisma bulunmaktadir. Bu ¢aligmalardan bir boliimiine ait 6zet bilgiler su sekildedir:

Alagdz ve Erdogan (2011), net hata ve noksan hesabmin dis 6demeler dengesinde bir kalinti hesap
niteliginde oldugunu vurgulamaktadirlar. Ayrica 2003 yili ve sonraki yillarda dikkatleri iizerine ¢eken bu
hesabmn kapsam, zamanlama ve 6l¢iim hatalarindan kaynaklandigini belirtmektedirler. 2002:1-2010:5 dénemini
kapsayan ¢aligmalarinda, ihracat, bavul ticareti ve turizm gelirleri ile net hata ve noksan hesabi arasindaki iliskiyi
belirlemeyi amaglamiglardir. VAR modeli sonucuna gore, turizm gelirlerinin net hata ve noksan hesabini
etkileyen en 6nemli unsur oldugunu tespit etmislerdir.

Ozekicioglu ve Tastan (2013), net hata ve noksan hesabinm, doviz varliklarmdaki degisimden
kaynaklandigin1 belirtirken, olusan noksanliklarin bu hesapta gosterildigini ifade etmektedirler. 1950-2012
dénemini kapsayan caligmalarinda net hata ve noksan hesabinin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmiglardir.
Analizlerinde ayrica, net hata ve noksan hesabinin 6zellikle kriz dénemlerinde negatife diigme egilimi oldugunu
belirtmektedirler. Net hata ve noksan hesabindaki 1993 ve 2002 yillarindaki kirilmalarin ger¢eklesen krizlere ve
doviz volatiliteye bagl oldugunu vurgulamaktadirlar. Kisa vadeli sermaye akimlarmin ve krizler sonucunda
olusan para ikamesinin net hata ve noksan hesabi ile ters bir iligki icinde olmasmin durumunu, sermaye hesabiyla
iligkisinin giiglii oldugunu gosterdigini ifade etmektedirler.

Coban ve Ozel (2014), 2003 yilindan itibaren artis egilimi gdsteren net hata ve noksan hesabinin
sonuglar1 ile ilgili olarak, kayitlarda belirlenemeyen bir sermaye girisi veya ¢ikist olma ihtimalini
vurgulamaktadirlar. Calismalarinda 2005-2012 dénemi net hata ve noksan hesabi ile ihracat arasindaki iliski
analiz edilmektedir. 2005:1-2012:4 donemini kapsayan ¢aligmalarinda, net hata ve noksan hesabi ile ihracat
arasinda bir nedensellik iligkisinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Bu sonuca gore, net hata ve noksan hesabinda
meydana gelen degismelerin nedenini, ihracat disi degiskenler ile zamansal farkliliklardan dogan kayit
hatalarindan kaynaklandig belirtilmektedir.

VERI SETi VE METODOLOJI

Cari islemler hesabi ile net hata ve noksan hesabi arasindaki iliskinin analiz edildigi bu g¢aligmada
2003:Q1-2018:Q4 donemini kapsayan veriler kullanilmis ve ceyreklik olmasindan 6tiirli veriler mevsimsel
etkiden arindirilmistir. Her iki verinin yalin haldeki degerleri ve mevsimsel diizeltmeden sonraki degerleri Grafik
3 ve Grafik 4’te gosterilmistir.
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Grafik 3: Cari islemler Hesabu ile Net Hata ve Noksan Hesabi

221



Aksehir Meslek Yiiksekokulu Sosyal Bilimler Dergisi

20000
15000
10000
00 N A AN M
0 N\~~~ AN N M
"\~"~ v N VV ,‘\V VV \ =4 M v /]
-5000 S==ae ]S - H
L Saindd \ 4 S
-10000 o \ NN NS
-15000 \\ ! - W)
-20000 ~s
-25000
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN M
[edeodededodeododododododododododododododododododododododododododod
N NITITOODOONSNMNMNODODDDOO AN NMMSTETLLW O©ONSMNSOO
[cleolololololoelNeNoNolo ool R bbb I I I I I I I s =
sleoleolololololololololollololololololololololololololoNolNoNo oo
[SV ISV AN VAN oV AN N Y N I oV I oN I oN I oV I oV I oV AN o N I oV AN N A QNI oV I oN I oV B oV I oV I oV I N I QN AN QN A oV I oV BN oN I oV I oN B oN i o\
————— CIH_SA NET_HATA_SA

Grafik 4: Mevsimsel Etkiden Arindirilms Cari Islemler Hesab ile Net Hata ve Noksan Hesabi

Cari islemler hesab1 ve net hata noksan arasindaki iliskiyi Tiirkiye i¢in smamak amactyla zaman serileri
analizinden faydalanilmistir. Bir regresyon modelinde parametreler arasindaki iliskileri ge¢mis periyotlarda
etkilemis olan faktorler gelecek zamanda da etkilemeye devam edebilir. Bu sebeple gézlem degerlerini etkilemis
ve etkileyecek olan faktorlerin irdelenmesi, gelecek donemlerdeki etkinin tahmini igin 6nemli olmaktadir.
Zamanla iligkili olarak tanimlanabilen parametrelere ait gozlem degerleri zaman serisi adini alir. Zaman serisi
verileri, degiskenlerin bir donemden diger bir déneme ardisik sekilde gozlendigi sayisal degerlerdir. Serinin
ardisik olmasi dogru analiz bakimindan oldukg¢a 6nem tagimaktadir (Dikmen, 2012: 297).

Zaman serileri analizi cergevesinde ilk olarak serilerin duraganlig: test edilmistir. Duraganlik, zaman
serisi verilerinin sabit bir ortalama etrafinda dalgalandig1 ve dalgalanmanin varyansinin 6zellikle zaman boyunca
sabit kaldig1 seklinde tanimlanabilir (Tar1, 2011: 382). Zaman serisi duragan degilse, otokorelasyonlar 6nemli
olgiide sifirdan sapar ya da gecikmeler arttikca sifirdan uzaklasir veya ortaya sahte bir 6rnek c¢ikar. Zaman
serilerini uygun bir modelin gerceklesebilmesi igin bu serilerin 6nce duragan hale getirilmesi gerekir (Kutlar,
2005: 252). Belirli bir zaman serisinin duragan olup olmadig: birim kok testi ile simanmaktadir (Tar1, 2011: 382).
Nitekim duraganlik, bigimsel seviyede, zaman serisinin birim kokiiniin varligina bakilarak anlagilabilmektedir.
Bu amagla genellikle Dickey-Fuller (DF) ve genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testleri kullanilir (Gujarati ve
Porter, 2012: 768). ADF test istatistiginin mutlak degeri cesitli anlamlilik diizeylerine gére bulunan MacKinnon
kritik degerlerinin mutlak degerinden kiigiikse serinin duragan olmadigi, bilyiikse serinin duragan oldugu
sonucuna vartlir (Tar1, 2011: 389).

Duraganlik testinin ardindan VAR modeli yardimiyla cari islemler hesabi ile net hata ve noksan
arasindaki iliski incelenmistir. VAR modeli, politik etkiler ve parametrelerde olusan soklarin diger parametrelere
etkisinin 6l¢lilmesidir (Dikmen, 2012: 343). Cok denklemli sistem ¢oziimlemelerinde meydana gelen sorunlarin
¢oziildiigii bir yontemdir (Kutlar, 2005: 333). VAR modeli analizi baglaminda degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisine, etki-tepki fonksiyonlarina ve varyans ayristirmasma bakilabilir. Biitiin bu yontemlerin
yapilabilmesi i¢in ii¢ kosul s6z konusudur. Bunlardan ilki; modelin duragan olmasidir. Bunun i¢in AR
karakteristik polinomunun ters koklerinin birim ¢emberin icinde olmasi gerekir. Ikinci kosul degisen varyansin
olmamasi iken; iigiincii kosul ise otokorelasyonun olmamasidir (Tari, 2011: 453).

Sistemde bulunan degiskenlerin kendi ya da baska degiskenlerin soklarina géstermis oldugu tepkiler
onemlidir. Zaman serisinin Orneklerinde, hata terimi genel itibariyle soklar1 temsil eder. Bununla birlikte,
sistemde bulunan her bir degiskenin kendi ve diger degiskenlerin hatalarina karsi reaksiyonu etki-tepki olarak
adlandirihir. Etki-tepkiler benzer biiyikligin iki farkli goriinimiinii temsil eder. Serilerde meydana gelen 1
birimlik degisim karsisinda diger serilerin verdigi tepkilerdir (Tari, 2011: 465).

VAR modeli ¢ergevesinde yapilan bir diger test varyans ayristirmasidir. Ongérii hatalarmin niteliklerinin
biliniyor olmasi, sistemde bulunan parametreler arasindaki karsilikli iligkilerin ortaya ¢ikmasinda 6nemlidir.
Varyans ayristirmasi, her bir parametrenin 6ngorii hata varyansinin, sistemde bulunan her bir parametreye
yiiklenebilecek ayristirma oranidir. Her bir parametrenin 6ngorii hata varyansini parametrelerin her birine pay
ederek soklarin parametrelerdeki etkilerini oransal olarak 6l¢gmeye fayda saglar. Varyans ayristirmasi, VAR
modelinde hedeflenmis olan ikinci fonksiyondur. Degerlendirilen her bir varyansta meydana gelen degismenin
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% kacinin kendi gecikmeleri ile % kagmin ise diger parametrelerce agiklandigini ortaya koyar. Parametrelerin
digsal veya igsel olup olmamasi ile bir yan degerlendirme yapilabilmektedir (Tar1, 2011: 453, 469).

Istatistiki olarak iki parametre arasindaki bag, bir birlikteligin karsihgidir. Iktisat teorisi tarafindan
parametreler arasindaki nedensellik iliskisi dogrulanmalidir. Bagimsiz degisken ve bagiml degisken secimiyle
baslatilmis olan iligkilerin yonii hakkinda 6n sart bulunmaktadir. Ancak nedensellik analizinde bu sekilde bir sart
bulunmamakta ve iliskilerin yonii arastirilmaktadir (Tar1, 2011: 436). Regresyon analizi, parametreler arasindaki
bagimlilik iliskisiyle ilgilenmektedir. Fakat, parametreler arasindaki bu bagimlilik, kesin olarak bir nedensellik
iligkisi oldugunu gostermez. Kisaca, mutlaka bagimsiz parametre X’in sebep ve bagimli parametre Y nin sonug
oldugu anlamina gelmez. Istatistiksel olarak, iki parametrenin arasindaki yakin iliski, bir birlikteligin ifadesidir.
Parametreler arasindaki nedensellik iliskisi ise iktisat kuraminca dogrulanmalidir (Timur, 2005: 111).

Koentegrasyon (esbiitiinlesme) testi iktisadi degiskenlere ait seriler duragan olmasalar dahi, bu serilerin
duragan bir dogrusal kombinasyonunun var olabilecegini ve bunun da ekonometrik olarak tespit edilebilecegini
one siirmektedir. Bu, degiskenleri etkileyen kalici dissal soklara ragmen degiskenler arasinda uzun dénemli bir
denge iligkisinin varligina isaret etmektedir. Degiskenler arasinda bdyle bir koentegrasyonun olabilmesi ancak
dissal, kalict soklarin farkli doz ve bigimlerde olsalar dahi tiim degiskenleri ortak bir sekilde etkilemesiyle
gerceklesir. Farkli bir deyisle sistemdeki her degisken, kendilerini ayr1 ayr1 etkileyen, her biri kendine 6zgii
digsal ve kalic1 soklara degil, bunlar1 beraber etkileyen ortak stokastik trendlere sahip olmasi gerekir. Duragan
olmayan iki zaman serisi ayni dereceden entegre iseler bu durumda aralarinda koentegrasyon olabilir ve
aralarmdaki regresyon yaniltici degildir. ki serinin ayni dereceden entegre olmasi ikisindeki trendin birbirini
gotlirmesi ve trend faktoriinden arindirilmis bir iliskinin bulunmasini saglamaktadir (Tar1, 2002: 376).

BULGULAR

Cari islemler hesabi ile net hata ve noksan hesabi arasindaki iliskinin analiz edildigi bu ¢alismada ilk
olarak verilerin duraganligi ADF testi yardimi ile sinanmustir. Elde edilen bulgulardan hareketle VAR modeli
tahmin edilerek, bu kapsamda etki-tepki fonksiyonlari, varyans ayrigtirmasi ve nedensellik iliskisi test edilmistir.
Son olarak seriler arasinda uzun dénemli bir bagmnti olup olmadig1 koentegrasyon testi yardimiyla incelenmistir.
Serilerin duragan olmamasi halinde olusturulan regresyonun beyaz giiriiltii icerip sahte olma ihtimali
artmaktadir. Bu nedenle analizlerden 6nce verilerin duraganlastirilmasi 6nem arz etmektedir. ADF birim kok
testine ait ulasilan bulgular Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3: ADF Birim Kok Testi Sonuglar:

ADF Test Kritik Degerler
Degisken o oo
Istatistigi %1 %45 910
CiH-SA -3,055406 (1) -3.540198 -2.909206 -2.592215
NHNH-SA -6.888045 (0) -3.538362 -2.908420 -2.591799

Tablo 3’e gore her iki degisken de diizeyde birim kdk igermemektedir, yani duragan olmaktadir. Ayni
dereceden duragan olan bu degiskenlerin egbiitiinlesik oldugu sdylenebilir. Modelde yer alan tiim parametreler
duragan oldugunda, bu degiskenler ile VAR modeli tahminlenebilir. Bunun i¢in 6ncelikle en uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. VAR modeline ait optimal gecikme uzunluguna iliskin elde edilen
bulgular Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4: VAR Modeline Ait Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC sc HQ
0 -1120.579 NA 2.22e+14 38.70961 38.78066 38.73728
1 -1070.500 94.97672* 4.53e+13 37.12069 37.33384* 37.20372*
2 -1066.178 7.899596 4.49e+13* 37.10957* 37.46482 37.24795
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3 -1063.348 4.975610 4.68e+13 37.14994 37.64729 37.34367
4 -1058.494 8.201714 4.55e+13 37.12049 37.75994 37.36957
5 -1057.722 1.251272 5.11e+13 37.23180 38.01335 37.53623
6 -1055.344 3.690467 5.44e+13 37.28772 38.21137 37.64750

FPE ve AIC kriterlerine gore optimal gecikme uzunlugu 2 alinarak VAR modeli tahmin edilmis ve ilk
olarak modelin duraganligi test edilerek elde edilen sonug Grafik 5’te sunulmustur.
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Grafik 5: AR Karakteristik Polinomunun Ters Koklerinin Birim Cemberdeki Konumu

Grafik 5’e¢ gore, AR karakteristik polinomunun ters koklerinin birim g¢ember iginde yer aldigi
goriilmektedir. Bu durum VAR modeline ait denklemin birim kok igermedigi dolayisiyla duragan ve istikrarli
oldugu anlamina gelmektedir. Bu tespitin ardindan degisen varyans testi gergeklestirilmis ve elde edilen bulgular
Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: Degisen Varyans Testi

Chi-sq df Prob.
26.91803 24 0.3083

Tablo 5’te yer alan Ki-kare degerine ait olasilik degeri %5°ten biiyiik olmasi, temel hipotez olan VAR
modelinin sabit varyansl oldugu durumu ortaya koymaktadir. S6z konusu tespitin ardindan ii¢iincii olarak
otokorelasyon testi yapilmig ve ulasilan bulgular Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Otokorelasyon Testi

Gecikme LM-Stat Prob.
1 5.022457 0.2850
2 3.313854 0.5067
3 2.696431 0.6098
4 4.073123 0.3962
5 1.311998 0.8593
6 4.446748 0.3489
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Tablo 6’da yer alan veriler tiim gecikme diizeylerinde modelin otokorelasyon icermedigine dair temel
hipotezi reddetmedigi i¢in modelin otokorelasyon sorunu tagimamaktadir.

Modelin yapisal anlamda bir sorun tasiyip tasimadigina iliskin yapilan testlerin ardindan degiskenler
arasindaki nedensel baginti Granger nedensellik testi ile stnanmis ve ulasilan bulgular Tablo 7 ve Tablo 8’de
sunulmustur.

Tablo 7: Granger Nedensellik Testi (Bagimh Degisken: Net Hata Noksan Hesab1-SA)

Excluded Chi-sq df Prob.
CIiH-SA 4.636617 2 0.0984
All 4.636617 2 0.0984

Tablo 7’deki verilere gore %5 anlamlilik diizeyinde cari islemler hesabindan net hata ve noksan hesabina
dogru nedensel bir iligkinin olmadigi, ancak %10 anlamlilik diizeyinde s6z konusu iliskinin dogrulandig:
goriilmektedir. Dolayisiyla %10 anlamlilik diizeyinde cari islemler hesabi, net hata ve noksan hesabinin nedeni
oldugu ifade edilebilir.

Tablo 8: Granger Nedensellik Testi (Bagimh Degisken: Cari islemler Hesab1-SA)

Excluded Chi-sq df Prob.
NHNH-SA 3.914832 2 0.1412
All 3.914832 2 0.1412

Tablo 8’deki veriler net hata ve noksan hesabindan cari islemler hesabina dogru anlamli bir nedensellik
iligkisinin bulunmadigini gostermektedir.

Nedensellik testinden sonra etki-tepki fonksiyonlar1 araciligiyla degiskenlerden birine verilen 1 standart
hatalik soka diger degiskenin nasil tepki verdigi incelenmistir. Etki-tepki fonksiyonlar1 Grafik 6’da sunulmustur.

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Grafik 6: Etki-Tepki Fonksiyonlari
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Grafik 6’ya gore cari iglemler hesabindaki bir birimlik soka karsilik, net hata ve noksan hesabinin verdigi
cevap sifir etrafinda dalgalanmakta olup, yok denecek kadar azdir. Buna karsilik net hata ve noksan hesabindaki
bir birimlik soka karsilik cari islemler hesabinin verdigi cevap ilk donemden itibaren pozitif yonde ve artmakta
iken, {iglincii donemden itibaren sonmekte ve sekizinci donemde ise ortadan kalkmaktadir.

Etki-tepki fonksiyonlarindan sonra varyans ayristirmasi yontemi ile bir degiskendeki degisikligin yiizde
kacinin kendisi ve ylizde kacginin da diger degisken tarafindan agiklandigi donemler itibariyle oOl¢iilmeye
calisilmistir. Ulasilan bulgular Tablo 9 ve Tablo 10°da sunulmustur.

Tablo 9: Net Hata ve Noksan Hesabinin Varyans Ayristirmasi

Doénem S.E. NHNH-SA CIH-SA
1 2892.411 100.0000 0.000000
2 2909.219 99.31425 0.685752
3 2959.803 97.33771 2.662287
4 3011.054 95.57660 4.423402
5 3044.019 94.59266 5.407339
6 3059.801 94.18394 5.816061
7 3065.430 94.05867 5.941332
8 3066.813 94.03464 5.965360
9 3066.983 94.03352 5.966480
10 3066.993 94.03300 5.967000

Tablo 9’daki verilere gore ilk donemde net hata ve noksan hesabini agiklayan yine net hata ve noksan
hesabi iken; ilerleyen donemlerde cari islemler hesabinin agiklama giicii artmaktadir. Nitekim 10. donemde net
hata ve noksan hesabindaki degisikligin yaklasik %5.967si cari islemler hesabi tarafindan agiklanmaktadir.

Tablo 10: Cari islemler Hesabinin Varyans Ayristirmasi

Dénem S.E. CiH-SA NHNH-SA
1 2270.834 80.34611 19.65389
2 3794.487 69.20375 30.79625
3 4740.845 63.49821 36.50179
4 5211.133 60.78358 39.21642
5 5398.881 59.56895 40.43105
6 5455.825 59.10711 40.89289
7 5466.948 58.97907 41.02093
8 5467.716 58.96313 41.03687
9 5468.126 58.96803 41.03197
10 5469.158 58.96992 41.03008

Tablo 10°daki verilere gore 10. dénemde cari iglemler hesabindaki degisikligin yaklasik %41°i net hata ve
noksan hesabi tarafindan agiklanmaktadir.

Son olarak degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisini sinamak amaciyla Johansen koentegrasyon testi
yapilmustir. Bu testin yapilabilmesi i¢in degiskenlerin ayn1 diizeyde duragan olmas gerekir. 1z istatistik degeri ve
max. 6zdeger istatistiki degeri mutlak degerce kritik degerden biiylik olmasi durumunda alternatif hipotez kabul
edilip, esas hipotez reddedilir. Buna gore degiskenler arasinda en az tane uzun dénemde es biitiinlesme durumu
s0z konusudur. Koentegrasyon testine ait ulasilan bulgular Tablo 11°de gosterilmistir.
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Tablo 11: Johansen Koentegrasyon Testi

Max-OzDeger

Hipotez Iz Istatistik Degeri Kiritik Deger Istatistik Degeri Kritik Deger

E°f b ‘1) 28.95036 15.49471 20.27622 14.26460
1. Te

ﬂ"‘. :521 8.674140 3.841466 8.674140 3.841466
1. Te

Tablo 11°deki verilere gore; iz istatistik ve maksimum 6zdeger degerleri, %5 anlamlilik seviyesine ait
degerden biiylik oldugu igin koentegrasyon hipotezi olan temel hipotez reddedilmektedir. Yani bu durumda
degiskenler arasinda en az bir tane uzun donem iliskisi mevcuttur. Fakat sonuca baktigimizda ise en az iki tane
uzun dénemde iligkinin oldugu durum %5 anlamlilik seviyesinde kabul gérmiistiir.

SONUC

Bu ¢alisma, Tiirkiye ekonomisinde Giiglii Ekonomiye Gegis Programi sonrasi cari iglemler hesab ile net
hata ve noksan hesabi arasindaki iliskiyi TCMB veri tabanindan temin edilen 2003:Q1-2018:Q4 doénemini
kapsayan c¢eyreklik veriler yardimiyla zaman serileri analizi kullanarak belirlemeyi amaglamaktadir. Bu
kapsamda calismanin ilk kisminda 6demeler bilangosu ve cari islemler ile net hata ve noksan hesaplari
kavramsal olarak ele alimmistir. Tiirkiye ekonomisinin Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi sonrasi cari islemler
hesabi ile net hata ve noksan hesabi arasindaki iliski degerlendirilmistir. Ardindan literatiirdeki calismalara yer
verilerek veri ve metodoloji hakkinda bilgi verilmistir. Son olarak da elde edilen ampirik bulgular sunulmustur.

Ampirik analizler kapsaminda ilk olarak serilerin duraganligi ADF birim kok testi aracilifiyla sinanmis
ve her iki degiskenin de diizeyde duragan oldugu goriilmiistiir. Serilerin ayn1 diizeyde duragan olmasi durumu,
degiskenler arasinda uzun dénem iligkinin varligina isaret etmektedir. Yapilan Johansen koentegrasyon testi
sonucu da degiskenler arasinda en az iki adet koentegre vektoriin oldugunu, dolayisiyla uzun dénem iligkisinin
varligini dogrulamigtir. Ayrica VAR modeli kapsaminda, degiskenler arasindaki nedensellik iligkisine, etki-tepki
fonksiyonlarina ve varyans ayrigtirmasina da bakilmistir. Optimal gecikme uzunlugu 2 alinarak tahmin edilen
VAR modelinin yapisal anlamda bir sorun tasiyip tasimadigmi belirlemek icin AR karakteristik polinomunun
ters koklerinin birim ¢gember igerisindeki konumu, degisen varyans ve otokorelasyonun olup olmadigi incelenmis
ve herhangi bir sorunun olmadigi goriilmiistiir. Ardindan degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi Granger
nedensellik testi ile smanmistir. Nedensellik bulgular1 %10 anlamlilik diizeyinde cari iglemler hesabimdan net
hata ve noksan hesabina dogru bir nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya koymustur. Bu sonug cari islemler
hesabinin neden, net hata ve noksan hesabinin ise sonug oldugu seklinde yorumlanabilir. Etki-tepki fonksiyonlar1
cari islemler hesabinda meydana gelen bir birimlik soka karsilik net hata ve noksan hesabinin verdigi cevabin
onemli olmadigin1 géstermesine ragmen; net hata ve noksan hesabinda meydana gelen bir birimlik soka karsilik
cari iglemler hesabinin verdigi cevabin ilk dénemlerde pozitif ve artmakta iken, ikinci dénem sonrasinda bu
tepkinin azaldigr ve 8. donemde ise sonlimlendigi goriilmektedir. Varyans ayristirmasi bulgulari, net hata ve
noksan hesabindaki degisikliklerinin uzun dénemde yaklasik %6’smnim cari islemler hesabi tarafindan; cari
islemler hesabindaki degisikliklerin ise %?20’sinin net hata ve noksan hesabi tarafindan acgiklandigim
gostermistir.

Odemeler bilangosu kapsaminda Tiirkiye ekonomisine ait cari islemler hesabi ile net hata ve noksan
hesabinin verileri TCMB kayitlarinda yer almaktadir. S6z konusu hesaplarin 2003 yili ve sonrasindaki artig
egilimi dikkat gekmektedir. Ozellikle net hata ve noksan hesabindaki gelismelerin seyri, kaynag: belli olmayan
doviz hareketliliginin yakindan takip edilmesini gerektirmektedir. Nitekim gesitli uygulamalar, bu durum igin
gereken tedbirlerin alindigini da diigtindirmektedir.
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