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Özet  
Bu çalışmada, Türkiye’nin kronik temel makroekonomik sorunlarından birisi olan cari açık ile döviz kuru 

arasındaki ilişki 2005: Q4 - 2017: Q4 dönemi üçer aylık verileri kullanılarak analiz edilmiştir. Çalışmada, seriler 
arasındaki eş bütünleşme ilişkisi Pesaran vd. (2001) tarafından geliştirilen sınır testi yaklaşımı ile analiz edilmiştir. 
Ayrıca, ARDL modeli kapsamında, kısıtlanmamış hata düzeltme modeli (UECM) elde edilmiştir. Elde edilen 
bulgular, kısa ve uzun dönemde, reel efektif döviz kuru ile cari açık arasında hem istatistiki olarak hem de 
ekonomik olarak anlamlı bir ilişki olduğunu kanıtlar niteliktedir. Türkiye’de, seçilen analiz dönemi için, reel efektif 
döviz kuru arttığında cari açığın da arttığı sonucuna ulaşılmıştır. Hata düzeltme terimi katsayısı kısa dönemde 
beklenildiği gibi negatif ve istatistiksel olarak anlamlı çıkmıştır.  

Anahtar Kelimeler: Cari Açık,  Döviz Kuru, Türkiye, ARDL Sınır Testi 

 

THE RELATIONSHIP BETWEEN EXCHANGE RATES AND 
CURRENT ACCOUNT DEFICIT 

IN TURKEY 
Abstract 

In this research paper, the relationship between exchange rates and current account deficit, one of Turkey's 
chronic problems, is analysed by using quarterly data for the period of 2005: Q4 - 2017: Q4. In the study, the 
cointegration relationship between the series is analysed by applying boundary test approach developed by Pesaran 
et al. (2001). Furthermore, the Unrestricted Error Correction Model (UECM) is obtained within the scope of the 
ARDL model. The findings provide strong evidence that there is a both statistically and economically significant 
relationship between the real effective exchange rate and the current account deficit in the short and long run. In 
Turkey, for the selected period, it is concluded that an increase in real effective exchange rate leads current account 
deficit to increase. The Error Correction Term (ECT) is negative and statistically significant as expected in the 
short term. 

Keywords: Current Account Deficit, Exchange Rates, Turkey, ARDL Boundary Test. 
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 ایكرت يف يراجلا باسحلا زجعو يبنجلأا فرصلا رعس نیب ةقلاعلا
 

 *شاب مازیغ

 **اراك دمحم

 صخلم

 رعسو يراجلا باسحلا زجع وھو ایكرتل نمزملا يسیئرلا يلكلا داصتقلإا لكاشم ىدحإ نیب ةقلاعلا لیلحت مت ةساردلا هذھ يف
 عابتاب تلاسلسلا نیب كرتشملا لماكتلا ةقلاع لیلحت مت ةساردلا يف .Q4-2017:Q4:2005 ةرتفل ةیونس عبر تانایب مادختساب فرصلا
 حیحصت جذومن ىلع لوصحلا مت  ARDL جذومن قاطن يف كلذ ىلع ةولاع .مھریغو Pesaran  (2001) هروط يذلا دحلا رابتخا جھن
 يلدعملا يلعفلا فرصلا رعس نیب ةیئاصحإ ةللاد تاذ ةیداصتقا ةقلاع دوجو ىلإ ثحبلا جئاتن ریشت .)UECM( دیقملا ریغلا ءاطخلأا
 رعس داز امدنع اضیأ داز يراجلا باسحلا يف زجعلا ایكرت يف نأ جاتنتسلإا مت .لیوطلاو ریصقلا ىدملا يف يراجلا باسحلا زجعو
 .ریصقلا ىدملا يف عقوتم وھ امكً ایئاصحإ وً ایبلس ،أطخلا حیحصت حلطصم ناك .ةراتخملا لیلحتلا ةرتفل يلدعملا يلعفلا فرصلا

 .ARDL دحلا رابتخإ ،ایكرت ،فرصلا رعس ،يراجلا باسحلا زجع :ةیحاتفم تاملك
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GİRİŞ 

Cari işlemler açığı, Türkiye için kronik bir sorun olmakla birlikte, ülkedeki krizlerin de temelini 
oluşturmuştur. Cari açığın milli gelire oranının ciddi boyutlara ulaşması, 1994 ve 2001 krizlerinin en 
önemli nedenleri olarak görülmektedir. Türkiye ekonomisinde yüksek cari işlemler açığı, kırılgan bir 
nokta olarak yer almakta ve krizin bir göstergesi olarak değerlendirilmektedir (Erdoğan ve Bozkurt, 
2009:137). Cari açık, 2001 krizinden sonraki dönemlerde iç talebin azalması nedeniyle iyileşme 
göstermiş olsa da, 2006 sonrasında ülke ekonomisi için oldukça önemli bir sorun haline gelmiştir. 2008 
krizi sonrasında küresel konjonktürde meydana gelen aşırı genişleyici politikalar neticesinde, 
Türkiye’ye sermaye girişi olmuş ve döviz kurlarını düşürmüştür. Bu sebeple, ithalat miktarı önemli 
ölçüde artmıştır. Sonuç olarak, ekonomik büyümedeki artışın yanı sıra cari açık da artmıştır (Esen vd., 
2012: 215; Yeldan, 2005: 51-53). En önemlisi, Türkiye’de ithalatın, ihracata kıyasla, daha hızlı artması 
ve ekonomide, cari açığın kronik bir problem haline gelmesidir. İthalatı oluşturan malların büyük bir 
kısmı üretim girdilerinden oluştuğu için cari açığın azaltılabilmesi için büyümeden vazgeçilmesi 
gerekmektedir.  

Çalışmada, Türkiye’de cari açığın önemli belirleyicilerinden birisi olduğu öngörülen reel efektif 
döviz kuru ve kur ile cari açık ilişkisi şu şekilde açıklanabilir. Reel efektif döviz kurunda meydana gelen 
bir artış, yerli para biriminin değerinin arttığını ifade etmektedir. Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası 
(TCMB) reel efektif döviz kurunu hesaplarken, dış ticarette önemli payı olan ülkelerin para birimlerini 
içeren bir sepet oluşturmaktadır. Bu sepete göre, Türkiye’nin dış ticaretinde önemli olduğu kabul edilen 
36 ülkenin para birimi bulunmaktadır. Türk Lirası’nın ağırlıklı ortalama değeri nominal efektif döviz 
kurunu oluştururken, nominal efektif döviz kurundaki nispi fiyat etkilerinin TÜFE esas alınarak ortadan 
kaldırılmasıyla birlikte reel efektif döviz kuru elde edilmektedir (Eğilmez, 2012). Bu durumda, reel 
efektif döviz kurunun artmasıyla (ulusal paranın değer kazanması) birlikte, ülke mallarının yabancı 
paralar cinsinden karşılıkları artmaktadır. Bu durum, ülkenin ihracat ürünlerinde rekabet gücünü 
azaltmakta ve cari açığı artırmaktadır. Kısacası, reel efektif döviz kuru arttığında, cari açığın da artması 
beklenmektedir (Fofack, 2005: 19). Diğer taraftan, reel efektif döviz kurunun azalması, ithal malların 
yurtiçindeki fiyatlarını azalttığı için, ülkenin ithal mallara olan talebi artmakta, artan ithalat ülkenin cari 
açığının artmasına neden olmaktadır.  

Reel efektif döviz kurunun cari açık üzerindeki bu etkisinin ortaya çıkabilmesi Marshall-Lerner 
koşulu olarak da bilinen, ithal malların yurt içi talep esnekliği (em) ile ihraç malları dış talep esnekliğinin 
(ex) toplam değerinin mutlak değer cinsinden bir (1) veya birden (1) büyük olmasına bağlıdır: em + ex ≥ 
1. Bilindiği üzere, döviz kurundaki bir değişmenin, ithal ve ihraç mallarının fiyatları üzerindeki etkisine 
“pass-through=geçişkenlik” adı verilmektedir. Geçiş etkisinin tam olması için döviz kuru yükseldiğinde, 
ihraç mal fiyatlarındaki düşüşün yabancı paranın değerindeki azalış kadar ve ithal mal fiyatlarındaki 
artışın da ulusal paranın değerindeki artış kadar olması gerekmektedir. Ancak, bu artış veya azalış 
oranlarının farklı olması durumunda, yani, yabancı para ile ihracatın daha düşük oranda ucuz olduğunda 
ve yerli para ile de ithal malların fiyatının daha düşük oranda pahalı bir hale geldiğinde ise kısmi geçiş 
etkisi bulunmaktadır. Kurların cari denge üzerindeki bu etkisi bir J harfinin biçimine benzetilmiştir. 
Şöyle ki, kur artışı, başlangıçta cari dengeyi önce daha da bozmakta, ancak ilerleyen dönemlerde ise cari 
dengede iyileşmeler sağlanmaktadır. Kur artışlarının cari denge üzerindeki iyileştirici etkisinin ne kadar 
zaman alacağı ülkeden ülkeye değişmektedir (Seyidoğlu, 2017: 502-504). 

Bu çalışmanın temel amacı, Türkiye’nin temel makroekonomik sorunlarından birisi olan cari 
açığın gelişiminde reel efektif döviz kurun kısa ve uzun dönemde etkili olup olmadığının araştırılması 
olmuştur. Başka bir deyişle, cari açığın, reel efektif döviz kuruna karşı olan hassasiyetinin analiz 
edilmesi hedeflenmiştir. Çalışmanın aşamaları ise şu şekildedir: İkinci kısımda konuyla ilgili literatür 
incelenmiş olup, ampirik çalışmalar özetlenmiştir. Üçüncü kısımda teorik model, veri seti ve yöntem 
açıklanmıştır; dördüncü kısımda ARDL modeli kapsamında yapılan sınır testi, uzun dönemli ilişki ve 
kısa dönemli ilişkiyi gösteren hata düzeltme modeli incelenmiş olup, beşinci olarak sonuç kısmına yer 
verilmiştir. 
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1. Literatür Taraması 

Aşağıdaki literatür tablosunda, Türkiye için yapılmış döviz kurları ile cari işlemler arasındaki 
ilişkiyi ele alan ampirik çalışmalar özetlenmiştir. 

 
Tablo 1: İlgili Literatür 

Yazar/lar  Dönem/Ülke  Yöntem  Sonuç 

Çiftçi (2014) 2001: 1 - 2012: 3 
Türkiye 

VAR Analizi ve 
Johansen 
Eşbütünleşme 
Testi 

Elde edilen bulgulara göre cari işlemler 
açığından çıktı seviyesine ve reel döviz kuruna 
doğru nedensellik ilişkisi tespit edilmiştir. 

Lebe ve Akbaş 
(2015) 

1991: 12 - 2012: 11 
Türkiye 

VAR Analizi ve 
Dolado - 
Lutkepohl 
Nedensellik testi 

Yapılan analizler kapsamında, döviz kurunun 
cari işlemler açığını etkilediği tespit edilmiştir. 
Nedensellik testi sonuçları ise reel döviz kuru 
ile reel ithal ham petrol fiyatlarından cari açığa 
doğru tek yönlü bir ilişki olduğunu 
göstermektedir. 

Karagöl ve 
Erdoğan 
(2016) 

2003: Q1 - 2015: Q2 
Türkiye 

VAR Analizi Cari açık ile reel efektif döviz kuru arasında 
güçlü bir ilişki olduğu ve reel efektif döviz 
kurundan cari açığa doğru nedensellik ilişkisi 
olduğu belirlenmiştir. 

Kesikoğlu, 
Yıldırım ve 
Çeştepe (2013) 

1999 - 2009 
28 OECD Ülkesi 

VAR Analizi ve 
Nedensellik 
Testi 

Cari açığın belirleyicilerinin tespit edilmesinde, 
döviz kurunun cari açık üzerinde bir etkisinin 
olmadığı gözlemlenmiştir. 

Türkmen 
(2018) 

1977 - 2015 
Türkiye 

MARS Ekonomik büyümede ve nominal kurda 
meydana gelen artışların cari açığı arttırdığı 
ortaya çıkmıştır. 

Peker ve 
Hatunluoğlu 
(2009) 

1992: 01 - 2007: 12 
Türkiye 

VAR Analizi Elde edilen analiz sonuçlarına göre, kurların 
yükselmesi, cari işlemler açığında önemli 
artışlara sebep olmaktadır. 

Bayar, Kılıç ve 
Arıca (2014) 

2000: Q4 – 2013: Q3 
Türkiye 

VAR Analizi Reel efektif döviz kurundan cari işlemler 
dengesine doğru nedensellik ilişkisi tespit 
edilmiştir. 

Tatlıyer (2014) 1988: Q1 – 2013: Q2 
Türkiye 

VAR Analizi Cari açıktan çıktı seviyesine doğru nedensellik 
ilişkisi saptanmıştır. Ayrıca, reel efektif döviz 
kuru ile cari açık arasında negatif bir ilişki 
olduğu sonucuna ulaşılmıştır. 

Yapraklı 
(2010) 

2001: 3 - 2009: 6 
Türkiye 

ARDL Kurlardaki artış cari işlemler açığını 
arttırmaktadır. 

Bozdan ve 
Benli (2018) 

2010: 01 - 2017: 10 
Türkiye 

ARDL ve 
Granger 
Nedensellik 
Testi 

Kısa dönemde, döviz kurunun, ithalat ve ihracat 
üzerinde etkili olmadığı gözlemlenmiştir. 

Calderon,  
Chong ve 
Loazya (2002) 

1966 - 1995 
44 Gelişmekte olan 
Ülke 

Havuzlanmış 
Zaman Serisi ve 
Panel Veri Analizi  

Elde edilen bulgulara göre reel kurun 
değerlenmesi, yani kurdaki artışlar, cari işlemler 
açığında artışa neden olmaktadır. 

Yang (2011) 1980: Q1 - 2009: Q1 
Çin, Hong Kong, 
Hindistan, Kore, 
Malezya, Filipinler, 
Singapur ve Tayland 

Johansen Eş 
Bütünleşme Testi 
ve Hata Düzeltme 
Modeli 
 

Yapılan analizler kapsamında, seçilen sekiz 
Asya ekonomisi için, reel döviz kurunun ve cari 
işlemler dengesi üzerinde farklı etkilere sahip 
olduğu gözlemlenmiştir. 

Herrmann ve 
Jochem 
(2005) 

1994: Q1 - 2004: Q4 
2004’te Avrupa 
Birliği’ne Katılan 8 
Orta ve Doğu Avrupa 
ülkesi 

Panel Veri Analizi Cari açık ile reel efektif döviz kuru arasında 
aynı yönlü fakat zayıf bir ilişki olduğu 
belirlenmiştir. 
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Gosse ve 
Serranito 
(2013) 

1974 - 2009 
21 OECD Ülkesi 

Panel Veri Analizi Cari açık ile reel kur arasında uzun dönemli bir 
ilişki olduğu belirlenmiştir. 

 

2. Teorik Model, Veri Seti ve Yöntem 

Türkiye’de döviz kuruyla cari açık arasındaki teorik ilişki şu şekilde özetlenebilmektedir: Başta 
enerji olmak üzere, ara mallar ve sermaye malları, Türkiye ithalatının büyük bir çoğunluğunu 
oluşturduğu için, ülkedeki üretim, döviz kurundaki dalgalanmalardan kolaylıkla etkilenebilmektedir. 
Türkiye’nin ithal mallarına olan bu bağımlılığı ülke ekonomisini kur şoklarına karşı kırılgan bir hale 
getirmektedir. Bu sebeple, ekonominin en büyük sorunlarından birisi olan cari açığın, döviz kurlarına 
karşı olan hassasiyetinin ölçülmesi, politikaların oluşturulmasında oldukça önemli olduğu 
düşünülmektedir. Reel efektif döviz kurunda meydana gelen bir artış, yerli para biriminin değerinin 
arttığını ifade etmektedir. Bu durumda, reel efektif döviz kurunun artması, ülke ekonomisinin ihracata 
yönelik sektörlerinin kâr performansını oldukça zayıflatmaktadır. Sonuç olarak, reel efektif döviz kuru 
arttığında, cari açığın da artması beklenmektedir. Tersi durumda reel efektif döviz kurunun azalması da 
ülkede ithal mallara olan talebi arttığı için yine ülkenin dış ticaret dengesini bozabilmektedir. 

Çalışmada cari açığı açıklamada kullanılan diğer değişken olan Gayri Safi Yurt İçi Hasıla (GSYH 
= GDP)’nın artmasının da yine cari açıkta artışa yol açacağı öngörülmektedir. Daha önce belirtildiği 
gibi, Türkiye’de üretimin ithalata bağımlı olması yani ithalat yapmadığı sürece üretim de yapamaması 
nedeniyle, ülkede üretimin artması beraberinde cari açığı da artırmaktadır. Çalışmada kullanılan 
matematiksel model aşağıdaki gibi kurulmuştur; 

CAt= α1 + α2REDKEt + α3GDPt + μt                                                                                                                                     (1) 

CA, cari açığı; REDKE reel efektif döviz kuru endeksini; GDP gayri safi yurtiçi hasılayı (GSYH)  
temsil etmektedir. Analizin zaman periyodu 2005 yılının son çeyreği ile 2017 yılının son çeyreği 
arasındaki dönemi kapsamaktadır. Kullanılan veriler üçer aylık halindedir. CA serisi ABD Dolar satış 
kuru kullanılarak TL’na çevrilmiştir. Çalışma dönemi boyunca negatif değerler alan CA serisi mutlak 
değer olarak analize dahil edilmiştir. Çalışmada Türkiye’nin kronik sorunlarından birisi olan cari açığın 
kur ve GDP’deki değişmeye (ekonomik büyümeye) olan duyarlılığı ölçülmeye çalışılmıştır. Aşağıda 
Tablo 2’de değişkenler, açıklamaları ve alındıkları kaynaklar gösterilmektedir. 

 
Tablo 2: Çalışmada Kullanılan Değişkenler 

Kod Açıklaması Kaynak 

CA Cari İşlemler Hesabı (Milyon TL) TCMB 

REDKE Reel Efektif Döviz Kuru Endeksi TCMB 

GDP GSYH (Bin TL) Düzey, Zincirlenmiş Hacim    

Yöntemiyle 

TCMB 

 

Bu çalışmada, değişkenler arasındaki ilişkileri araştırmak için, Pesaran vd. (2001) tarafından 
geliştirilen ARDL (Auto Regressive Distributed Lag) modeli kapsamındaki Kısıtlanmamış Hata 
Düzeltme Modeli (UECM) ve sınır testi yaklaşımı uygulanmıştır. Literatürde eş bütünleşme testleri 
olarak Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988) eş bütünleşme testleri, değişkenlerin düzey 
değerlerinde durağan olmadığı ancak farkları alındığında aynı dereceden bütünleşik oldukları 
durumlarda sıklıkla kullanılmaktadır. ARDL analiz yöntemi kısıtlanmamış hata düzeltme modelini 
kullandığı için diğer eşbütünleşme testleriyle kıyaslandığında daha güvenilir sonuçlar vermektedir. Hata 
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düzeltme modelinin en önemli özelliği ise değişkenler hakkında hem kısa dönem hem de uzun dönem 
için bilgi vermesidir. Ayrıca az sayıda gözlem içeren serilerle çalışıldığında bile güvenilir sonuçlar 
vermektedir (Narayan ve Narayan, 2004). 

3. Analiz Sonuçları 

Çalışmanın analiz kısmında önce birim kök testlerine bakılmış, ardından sınır testi yaklaşımı ile 
seriler arasındaki eş bütünleşme ilişkisinin varlığı araştırılmıştır. Eş bütünleşme ilişkisi tespit edildikten 
sonra, ARDL modeli kapsamında, değişkenler arasındaki uzun ve kısa dönemli ilişki incelenmiştir. 

3.1. Birim Kök Testleri 

Birim kök testleri, durağanlığı sınamada kullanılan yaygın yöntemlerden birisidir. Durağanlık; 
ortalaması ile varyansı zaman içerisinde değişmeyen ve iki dönem arasındaki ortak varyansı, bu ortak 
varyansın hesaplandığı döneme değil de, yalnızca iki dönem arasındaki uzaklığa bağlı olan olasılıklı bir 
süreçtir (Gujarati, 2006: 713). Zaman serileri alanında yapılan çalışmaların büyük bir çoğunluğu, 
belirsiz ve bilinemeyen gelecek hakkında doğru kestirimler yapmaya yöneliktir. Eğer bir stokastik süreç 
durağan değilse, serinin davranışı sadece ele alınan tahmin dönemi için geçerli olacaktır. Daha açık bir 
ifadeyle, zaman serileri alanında yapılan çalışmalarda amaç, güvenilir parametre tahmini yerine, gelecek 
yönünde öngörülerde bulunmak ve tahmin dönemi dışında da değişkenin genel tavrını ya da eğilimini 
yakalayabilmektir (Bozkurt, 2013: 29). Bu yüzden zaman serilerinin durağanlığı oldukça önemlidir. 

Çalışmada birim kök testi olarak Genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) testi (Dickey ve Fuller, 
1981) ve Phillips-Peron (PP) testi uygulanmıştır. Gecikme uzunlukları da AIC (Akaike Information 
Criterion) kriteri ile belirlenmeye çalışılmıştır. 

 
Tablo 3: ADF Birim Kök Testi Sonuçları  

             Değişkenler    Seviye  1.Fark  Karar  

             LCA -3.006015 (0.0421) [c] --- I(0) 

             LREDKE -4.106265 (0.0120) [c+t] --- I(0) 

             LGDP                          -4.629468 (0.0034) [c+t]                      ---                                                      I(0) 

Not: Parantez içindeki değerler test sonuçlarından elde edilen olasılık değerlerini gösterirken, köşeli 
parantez içindeki [c] sabiti, [c+t] ise sabit+trendi göstermektedir. 

Logaritmaları alınan serilerin başına “L” simgesi eklenmiştir (LCA, LREDKE, LGDP). ADF 
birim kök testi sonuçlarına göre, yüzde 5 anlamlılık seviyesinde, LCA, LREDKE ve LGDP 
değişkenlerinin düzeyde birim kök taşımadığı gözlemlenmiştir. Yani, tüm değişkenlerin I(0) olduğu 
tespit edilmiştir. 

 
Tablo 4: PP Birim Kök Testi Sonuçları  

Değişkenler Seviye 1.Fark Karar 
LCA -3,782 [c] 

(0,0057) 
--- I(0) 

LREDKE -1,536 [c] 
(0,5066) 

-7,336 [c] 
(0,0000) 

I(1) 

LGDP -5,501 [c] 
(0,0002) 

--- I(0) 

Not: Parantez içindeki değerler test sonuçlarından elde edilen olasılık değerlerini gösterirken, köşeli 
parantez içindeki [c] sabiti göstermektedir. 
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PP birim kök testi sonuçlarına göre, yüzde 5 anlamlılık seviyesinde, LCA ve LGDP 
değişkenlerinin I(0) olduğu, LREDKE değişkenin ise birinci farkı alınca durağanlaştığı yani I(1) olduğu 
anlaşılmaktadır. 

Çalışmada eş bütünleşme testi olarak ARDL (Gecikmesi Dağıtılmış Oto Regresif Model) analiz 
yöntemi tercih edilmiştir (Pesaran vd., 2001). 

3.2. Eşbütünleşme Testi 

Birim kök testinin yapılmasının ardından serilerin uzun dönemde birlikte hareket edip etmediği 
araştırılmaktadır. Yani, seriler arasındaki eş bütünleşme ilişkisi sorgulanmaktadır. ARDL analiz 
yönteminde ise eşbütünleşme ilişkisi sınır testi yaklaşımı ile incelenmektedir. Eş bütünleşme ilişkisinin 
varlığının test edilmesi için, analiz kapsamında, bağımlı ve bağımsız değişkenlerin birinci dönem 
gecikmelerine F testi yapılmaktadır. Seriler arasında eşbütünleşme ilişkisi tespit edilmesi durumunda, 
bir sonraki aşama olarak, hem uzun ve hem de kısa dönem ilişkileri belirlemek için ARDL (Auto 
Regressive Distribution Lag) modelleri kurulmaktadır. 

Çalışmada sınır testi yaklaşımı için kurulan kısıtlanmamış hata düzeltme modeli aşağıdaki gibidir:  

∆CAt = α0 + α1t + ∑m i=1 α2i ∆CAt-i + ∑m i=0 α3i ∆REDKEt-i + ∑m i=0 α4i ∆GDPt-i + α5 CAt-1 + α6 

REDKEt-1 + α7 GDPt-1 + µt ,                                                                                                   (2)  

UECM modelinde t trend değişkenini, m gecikme sayısını göstermektedir. (2) no’lu denklemde α 
ve ∆ sembolleri sırası ile sabit terim ve fark operatörünü ifade etmektedir.  

Regresyon denkleminin tahmininden sonra uzun dönemli bir ilişkinin tespiti için Wald testi (F 
istatistiği) uygulanmıştır. Bu modelde sıfır hipotezi bağımlı ve bağımsız değişkenler arasında herhangi 
bir eşbütünleşme ilişkisinin olmadığı (H0: α2 = α3 = 0); buna karşılık alternatif hipotez ise değişkenler 
arasında eşbütünleşme ilişkisinin olduğu şeklinde kurulmuştur. 

Hesaplanan F istatistik değeri, Pesaran vd.’nin (2001) çalışmalarında asimptotik olarak türetilen 
anlamlılık düzeyleri ile karşılaştırılmaktadır. Bu çalışmada, değişkenlerin tamamen I(0) ve I(1) olma 
durumlarına göre alt ve üst değerler verilmiştir. F istatistiğinin alt sınırdan küçük olması durumunda, 
sıfır hipotezi reddedilemez ve böylece seriler arasında uzun dönemde eş bütünleşme ilişkisinin olmadığı 
tespit edilmektedir. F istatistik değerinin üst sınırdan daha yüksek bir değer alması durumunda ise, 
değişkenler arasında uzun dönemli ilişkinin olmadığını ifade eden sıfır hipotezi reddedilecektir. Bu 
durumda, analizde yer alan seriler arasında eş bütünleşme ilişkisi olduğu sonucuna ulaşılmaktadır. Diğer 
taraftan, F istatistik değeri alt ve üst kritik değerlerin arasında bir değer alırsa, eş bütünleşmenin olup 
olmadığına dair bir yorum yapılamamaktadır. Sınır testi yaklaşımı ile seriler arasında uzun dönemli bir 
ilişki tespit edildiğinde, uzun dönem katsayı tahminine geçilmektedir (Akel ve Gazel, 2014: 31). 

ARDL Sınır Testi sonuçları Tablo 5’te gösterilmiştir. 

 
Tablo 5: Sınır Testi Sonuçları 

 
 k  F istatistik  %5 Kritik Değerler  
  

Alt Sınır             Üst Sınır  

              2     13.52829   3.79                                 4.85 
 

Kritik değerler yukarıda belirtildiği gibi, Pesaran vd. (2001: 300) çalışmasında yer alan Tablo CI 
(V)’ten elde edilmiş olup; k, Sınırsız Hata Düzeltme Modeli (UECM) denklemindeki bağımsız 
değişkenlerin sayısını göstermektedir. Sınır testi sonucuna göre F istatistiğinin değeri, üst kritik 
değerden daha büyük bir değer aldığı için, değişkenler arasında uzun dönemli bir ilişki olduğu ortaya 
çıkmıştır. Eşbütünleşme ilişkisinin varlığı tespit edildikten sonra, seriler için ARDL modeli 
oluşturulmuştur. 
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3.3. ARDL Modeli 

Analizde kullanılan ARDL modeli şu şekilde kurulmuştur;  

CAt = α0 + α1t + ∑m i=1 α2i CAt-i + ∑n i=0 α3i REDKEt-i + ∑l i=0 α4i GDPt-i + µt       (3)  
Aşağıdaki tabloda ARDL modeli ve tanısal test sonuçları yer almaktadır. 

 

Tablo 6: ARDL (2,0,4) Modelinin Tahmin Sonuçları 

Değişkenler    Katsayı             t istatistik     Olasılık değeri  

LCA(-1) 0.1192 1.0376 0.3064 

LCA(-2) 0.3530 3.5255 0.0012 

LREDKE 2.6042 3.1736 0.0031 

LGDP 6.8667 7.2759 0.0000 

LGDP(-1) -0.7656 -1.2371 0.2241 

LGDP(-2) 3.4148 5.7136 0.0000 

LGDP(-3) -1.3128 -1.7200 0.0940 

LGDP(-4) -7.1251 -6.1003 0.0000 

C -28.7592 -2.4052 0.0214 

                                                  Tanısal Test Sonuçları  
 

R2 0.8565  

Düzeltilmiş R2 0.8247  

X2 BG 0.7439 [0.3893]  

X 2 RAMSEY  2.9134[0.0967]  

X2 BG ve X2 RAMSEY, sırasıyla otokorelasyon testini ve model kurma hatası testlerini ifade etmektedir. 

 

Elde edilen tanısal test sonuçlara göre, serilere ait değişkenlerde otokorelasyon sorununa 
rastlanılmadığı anlaşılmaktadır. Ayrıca seçilen modelin veriler için uygun olduğu da tespit edilmiştir. 

3.3.1. Uzun Dönemli İlişki 

ARDL (2,0,4) modelinin tahmin sonuçlarına göre hesaplanan uzun dönem katsayıları Tablo 7’de 
yer almaktadır. 
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Tablo 7: ARDL (2,0,4) Modelinden Elde Edilen Uzun Dönem Katsayıları 
Değişkenler Katsayı t istatistik Olasılık Değeri 

LREDKE 4.9347 2.8798 0.0067 

LGDP 2.0424 2.3989 0.0217 

C -54.4967 -2.2874 0.0282 

 

Analiz sonucunda elde edilen bulgulara göre, cari açık ile hem reel efektif döviz kuru, hem de 
GDP’i arasında uzun dönem için hem istatiksel olarak hem de ekonomik olarak anlamlı bir ilişki olduğu 
tespit edilmiştir. Yani beklenildiği gibi, Türkiye’de incelenen dönemde, reel efektif döviz kurun ve 
ekonomik büyümenin artması, cari açığın artması ile sonuçlanmaktadır.  

3.3.2. Kısa Dönemli İlişki 

Değişkenler arasındaki kısa dönemli ilişkiyi inceleyebilmek için kurulan ARDL yaklaşımına 
dayanan Hata Düzeltme Modeli aşağıdaki gibidir;  

∆CAt = α0 + α1t + α2 ECt-1  + ∑m i=1 α3i ∆CAt-i + ∑m i=0 α4i ∆REDKEt-i + ∑m i=0 α5i ∆GDPt-

i + µt,                                                                                                                                          (4)                            
Modelde yer alan değişkenlerden ECt-1, uzun dönem ilişkiden elde edilen hata terimleri serisinin 

bir dönem gecikmeli değerini temsil etmektedir ve bu değişkenin katsayısı kısa dönemdeki dengesizliğin 
ne kadarının uzun dönemde düzeltileceğini göstermektedir.  

 
Tablo 8: ARDL (2,0,4) Yaklaşımına Dayalı Hata Düzeltme Modeli Sonuçları 

Değişkenler Katsayı t istatistik Olasılık Değeri 
D(LCA(-1)) -0.3530 -3.5255 0.0012 
D(LREDKE) 2.6042 3.1736 0.0031 
D(LGDP) 6.8667 7.2759 0.0000 
D(LGDP(-1)) -3.4148 -5.7136 0.0000 
D(LGDP(-2)) 1.3128 1.7200 0.0940 
D(LGDP(-3)) 7.1251 6.1003 0.0000 
ECT(-1) -0.5277 -6.3061 0.0000 

 

Cari açık ile reel efektif döviz kuru ve GDP arasındaki kısa dönemli ilişkiyi gösteren Tablo 8’deki 
sonuçlar değerlendirildiğinde D(LGDP(-2)) dönemi hariç diğer bütün dönemlerde hem istatistiki olarak 
hem de ekonomik anlamlı çıktığı gözükmektedir. Diğer bir ifadeyle, Türkiye’de reel efektif döviz 
kurunun ve ekonomik büyümenin artması cari açığı da beraberinde artırmaktadır. 

Bunlara ek olarak ECT(-1) katsayısı -0.5277 olarak tespit edilmiştir. Hata düzeltme terimi negatif 
işaretli ve istatistiki olarak anlamlı çıkmıştır. Dolayısıyla, kısa dönemde meydana gelen sapmaların 
yüzde 52,77’inin bir sonraki dönemde düzeltilerek dengeye ulaştığı gözlemlenmiştir. 

 

 

3.3.3. CUSUM Testleri 

Yapılan analizler ek olarak, tahmin edilen ARDL modelinin kararlılığını araştırmak, başka bir 
ifadeyle değişkenlere ilişkin yapısal kırılmanın olup olmadığını belirlemek üzere, geri dönüşlü hata 
terimlerinin karelerini kullanan ve bu şekilde değişkenlere ilişkin yapısal kırılmayı araştıran CUSUM 
ve CUSUMSQ (Brown vd., 1975: 149-155) grafiklerinden yararlanılmış ve sonuçlar Şekil 1’de 
gösterilmiştir. 
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Yukarıdaki CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri, analiz kapsamında kullanılan değişkenlere ilişkin 

herhangi bir yapısal kırılmanın olmadığını, ARDL Sınır Testine göre hesaplanan uzun dönem 
katsayıların istikrarlı olduğunu göstermektedir. 
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SONUÇ 

Türkiye’nin ithalatı dışa bağımlı bir yapıda olduğu için, başta cari açık olmak üzere ülkedeki 
makroekonomik göstergeler, küresel piyasalarda meydana gelen gelişmelerden daha fazla 
etkilenebilmektedir. Bu bağlamda, enerji, ara ve yatırım malların ülke ithalatının önemli bir kısmını 
oluşturması, ülkedeki yüksek cari açık problemini, kurlara karşı daha hassas bir hale gelmesine sebep 
olmaktadır. İthalattaki enerji, ara ve yatırım mallarına olan bağımlılıkla birlikte, kurlara karşı daha da 
kırılgan hale gelen cari açık probleminin sorunun çözümlenmesinde, bu hassasiyetin ölçülmesinin 
önemli olduğu düşünülmektedir. 

Bu çalışmada, Türkiye ekonomisinin temel kronik sorunlarından birisi olan cari açık ile reel 
efektif döviz kuru arasındaki ilişki 2005: Q4 - 2017: Q4 dönemi verileri kullanılarak analiz edilmiştir. 
Çalışmada Pesaran vd. (2001) tarafından geliştirilen ARDL modeli kapsamında kısıtlanmamış hata 
düzeltme modeli (UECM) ve sınır testi yaklaşımı uygulanmıştır. Analiz sonuçlarına göre, hem kısa hem 
de uzun dönemde reel efektif döviz kuru ile cari açık arasında beklenildiği gibi istatistiki olarak anlamlı 
bir ilişki olduğu görülmektedir. Başka bir deyişle, cari açığın, reel efektif döviz kurundaki değişmelere 
karşı olan hassasiyetinin yüksek olduğu anlaşılmaktadır. Bu durumun ortaya çıkmasında, Türkiye’nin 
üretim yapısının ithalata bağımlı olması yer almaktadır. Elde edilen bulgular, 2005: Q4 – 2017: Q4 
dönemi için Türkiye’de Marshall-Lerner koşulunun sağlandığı şeklinde yorumlanabilir. 
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