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GIRIS

Ekonomik biiylime ve kalkinmalarini gergeklestirmek isteyen iilkelerin etkin
ve istikrarli bir sekilde isleyen siirdiiriilebilir ekonomiye sahip olabilmeleri
makroekonomik istikrarin  saglanmasina baghidir. Makroekonomik istikrarin
saglanmasi ise hem i¢ hem de dis ekonomik dengenin saglanmasi ile miimkiindiir. I¢
dengenin saglanmas1 reel gelirin potansiyel gelire yakinsamasina, enflasyon
oranlarinin diisiik olmasina ve igsizlik oranlarimin ise dogal igsizlik oranina yakin
seyretmesine bagli iken; dis dengenin saglanmasi ¢gogunlukla cari islemler dengesi ile
ifade edilmektedir.

Bir tlkenin yerlesikleri ile diinyanin geri kalani arasinda ger¢eklesen biitiin
ekonomik iligkileri goésteren Odemeler bilancosu, ilgili iilkede karar verme
mekanizmasinda yer alan politika yapicilarin uyguladiklar1 ekonomi politikalarinin
sonuglart hakkinda bilgi sunan en onemli makroekonomik gostergelerden birisidir
(Ihkkan-Ozgiir, 2015: 352). Odemeler bilangosu iginde yer alan ve temel otonom
islem olma &zelligine haiz hesap ise, cari islemler hesabidir. Bu hesapta meydana
gelen acgigin boyutu ve siirdiiriilebilirligi makroekonomik istikrarin saglanmasi
acisindan kilit 6neme sahiptir. Cari agik en basit haliyle, “cari islemler hesabinin
belirli bir donemdeki gider kalemlerinin gelir kalemlerinden daha yiiksek olmast”
olarak tanimlanmaktadir (Seyidoglu, 2013: 337; Akgayir, Albeni, 2016: 36). Cari agik
kavramina yatirnm-tasarruf esitligi agisindan bakilirsa; ulusal tasarruflar ile ulusal
yatirnmlar arasindaki negatif fark olarak tanimlanabilir. Buna gore cari agik, ya
tasarruflarin azalmasindan ya da yatirimlarin artmasindan kaynaklanmaktadir (Berke,
2009: 119; Seyidoglu, 2013: 337). Cari acigin zamanla artarak kroniklesmesi
makroekonomik istikrarin saglanmasi ve siirdiiriilebilirligi agisindan tilkeler igin risk
olusturmaktadir. Nitekim bu kavram &zellikle 1980’11 yillardan itibaren kiiresellesme
olgusunun artmasiyla birlikte sermaye hareketlerinde meydana gelen serbestlesmenin
yol actigi temel makroekonomik sorunlardan birisi haline gelmistir. Sermaye
hareketlerinin serbestlesmesiyle birlikte yabanci sermaye akimlarindaki artiglar, ev
sahibi iilke ekonomilerinin cari a¢ik sorunu ile karsi karsiya kalmasina neden
olmustur. Cari agik ve bu agigin finansmani ve siirdiiriilebilirligi, ABD basta olmak
tizere gelismis ve gelismekte olan pek ¢ok iilkede ekonomik istikrar konusunda ciddi
endiselere yol agmustir (Altundz, 2014: 116).

Literatiirde cari agigin  siirdiiriilebilirligi ile ilgili ¢esitli  kriterler
(yatrmm/tasarruf orani, dis bor¢/GSYTH, ihracat/GSYIH, reel déviz kuru vb.)
gelistirilmesine ragmen yaygin olarak iki (2) kriter kullanilmaktadir. Bunlardan
birincisi, en sik kullanilan geleneksel goriisii yansitan kriterdir. Buna gore; bir
ekonomide belirli bir donemde cari islemler dengesinde meydana gelen acigin yani
cari ag1gin o ekonominin ayni dénemdeki GSYIH’sina oran1 %5 ve daha biiyiik ise
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acik siirdiirilemezdir (Milesi-Ferretti, Razin, 1996a: 1). Ancak bu kriterin farkl
ekonomilerin farkli 6zelliklere sahip olmasi nedeniyle tek basina yeterli olamayacagi
goriisii hakimdir (insel, Kayik¢i, 2012: 43). Dolayisiyla daha saglikli sonuglara
ulasilmasint saglayan dus yiikiimliiliiklerin odenebilirligi kriteri kullanilmaktadir
(Milesi-Ferretti, Razin, 1996b: 2). Buna gore bir ekonominin gelecekteki dig ticaret
fazlalarinin bugiinkli degeri, cari bor¢ stokuna esit ise cari agiklar siirdiiriilebilir
diizeydedir.

Literatiirde cari agigin siirdiiriilebilirligini inceleyen ¢ok sayida calisma
mevcuttur. Bu ¢aligmalarda genellikle birim kok testleri ile esbiitiinlesme analizleri
kullanilmistir. Ancak yapisal kirilmali birim kok testlerinden olan Narayan ve
Popp’un (2010) ki Yapisal Kirilmali Birim Kok Testini kullanarak séz konusu
analizleri gerceklestiren herhangi bir ¢aligmaya rastlanilmamistir. Dolayisiyla ¢aligsma,
bu yoniiyle diger ¢caligmalardan ayrilmaktadir.

Bu calismanin amaci; Tiirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirliginin  test
edilmesine katkida bulunmaktir. Bu amaci gergeklestirmek i¢in Tiirkiye’nin 1980-
2017 donemine ait ihracat ve ithalat verileri kullanilarak oncelikle birim kdk testleri
(Augmented Dickey Fuller-ADF, Phillips-Perron-PP vd. (2010) iki Yapisal Kirilmalt
Birim Kok Testi) ile serilerin duraganligi sinanmigtir. Ardindan analize dahil edilen
degiskenler arasindaki nedensellik iligskisi Toda-Yamamoto nedensellik analizi ile test
edilmistir. Uzun donemli esbiitiinlesme iliskisinin varligini tespit edebilmek igin ise
VAR analizi gergeklestirilmistir.

Caligma esas itibariyle ii¢ boliimden olusmaktadir. Girig bolimiinde cari agik
ve siirdiiriilebilirligi ile ilgili temel bilgiler verildikten sonra ilk boliimde, Tiirkiye’de
cari agigin gelisimi ilgili veriler 1s18inda anlatilmistir. Calismanin ikinci boliimiinde
konu ile ilgili literatiire yer verilmistir. Son boliim ise model, veri seti ve uygulama
sonuglarina ayrilmustir.

1. TURKIYE’DE CARi ACIGIN GELiSiMi

Tirkiye, 24 Ocak 1980 Kararlar1 ile 1960-1980 doneminde uyguladig: ithal
ikameci politikay: terk ederek disa agilma siirecini baglatmigtir. S6z konusu siireci
1980°li yillarin sonlarina dogru sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ile Tiirk
Lirast’nin konvertibl para statiisiinii kazanmast ve 1 Ocak 1996 tarihinde Avrupa
Birligi (AB) ile imzalanan Glimriik Birligi Anlagmas1 (GB) ile devam ettirmistir. GB
Anlagmasi ile Tirkiye iiriin ve pazar cesitlendirmesine giderek dis ticaret hacmini
artirmustir.  Bununla birlikte 06zellikle orta teknoloji yogunlugundaki mallarin
ithracatindaki pay1 da zaman iginde nispeten artmistir. Tiim bu olumlu gelismelere
ragmen siirekli acik veren dig ticaret dengesi, cari a¢igin da yillar i¢inde artmasina yol
acmustir. Baska bir deyisle, Tiirkiye’de ithalatin ihracattan daha yliksek seyretmesi
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(Bknz. Sekil 1) dis ticaret aciklarina yol agmig ve bu agiklar da cari agigin temel
nedeni haline gelmistir.

Sekil 1. Tiirkiye’de Yillar itibariyle ihracat ve ithalatin Seyri:
1984-2017 (Milyon $)
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Kaynak: TCMB EVDS, www.tcmb.gov.tr, Erisim Tarihi: 20.07.2018.

Tablo 1’de 1984-2017 doneminde Tirkiye’nin dis ticaret dengesi ve cari
islemler dengesine iliskin veriler yer almaktadir. Buna gore; Tiirkiye’de dis ticaret
dengesi ele alinan dénem boyunca siirekli olarak acik vermistir. 1984 yilinda 2.910
milyon § acik veren dis ticaret hesabi, yillar i¢inde artarak 2017 yilinda 58.956 milyon
$’a ulagmugtir. Cari islemler dengesi ise 1990 yili sonrasinda; sadece 1991, 1994 ve
1998 yillar harig siirekli olarak agik vermistir. 1984 yilinda 1.439 milyon $ agik veren
cari islemler hesabi, 2017 yilinda 47.389 milyon $ a¢ik vermistir. Diger taraftan, stz
konusu dénemde dis ticaret hesabi cari islemler hesabindan daha fazla agik vermesine
ragmen, séz konusu hesaplardaki agiklarin artis orani dikkate alindiginda, ilgili
donemde Tiirkiye’de dis ticaret aciginin yaklasik 20 kat artarken; cari agigin 32 kat
arttig1 goriilmektedir.
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Tablo 1. Tiirkiye’de Dis Ticaret Dengesi ve Cari islemler Dengesi: 1984-2017

(Milyon $)
Dis . Cari Ekonomik Dis . Cari Ekonomik
Ticaret Islemler Biiyiime Ticaret Islemler Biiyiime
Yillar Dengesi Dengesi Oiam Yillar Dengesi Dengesi Oiam
(Milyon'$) | (Milyon $) (%) (Milyon'$) | (Milyon $) (%)

1984 -2.910 -1.439 6,712 2001 -3.282 3.760 -5,962
1985 -2.976 -1.013 4,241 2002 -6.404 -626 6,430
1986 -3.018 -1.465 7,012 2003 -13.411 -7.554 5,608
1987 -3.206 -806 9,486 2004 -22.438 -14.198 9,644
1988 -1.813 1.596 2,321 2005 -32.936 -20.980 9,010
1989 -4.190 938 0,290 2006 -40.894 -31.168 7,110
1990 -9.448 -2.625 9,266 2007 -46.831 -36.949 5,030
1991 -7.290 250 0,720 2008 -52.917 -39.425 0,845
1992 -8.076 -974 5,036 2009 -24.762 -11.358 -4,704
1993 -14.081 -6.433 7,651 2010 -56.325 -44.616 8,487
1994 -4.167 2.631 -4,668 2011 -89.160 -74.402 11,113
1995 -13.152 -2.339 7,878 2012 -65.367 -47.963 4,790
1996 -10.264 -2.437 7,380 2013 -79.917 -63.642 8,491
1997 -15.048 -2.638 7,578 2014 -63.593 -43.644 5,167
1998 -13.927 2.000 2,308 2015 -48.128 -32.109 6,086
1999 -9.667 -925 -3,389 2016 -40.892 -33.137 3,184
2000 -21.959 -9.920 6,640 2017 -58.956 -47.389 7,419

Kaynak: Dis ticaret dengesi ve cari islemler dengesi ile ilgili veriler TCMB’nin; biiyiime oranina ait
rakamlar ise Diinya Bankasi’nin veri tabanindan elde edilerek yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 1 ve Sekil 1’den de goriilecegi iizere, Tiirkiye’de hem dis ticaret hesabi
hem de cari islemler hesabi kriz yillar1 harig siirekli olarak artma egilimi sergilemistir.
Ozellikle 2000°1i yillarin baslarindan itibaren artmaya baslayan séz konusu agiklar,
ekonomik bliyiime veya kiiglilme donemleri ile paralel hareket etmistir. Yani
Tiirkiye’de ekonominin genisledigi donemlerde hem dis ticaret a¢ig1 hem de cari agik
artmig, ekonominin kiigiilmeye basladigi donemlerde ise diisme egilimine girmistir.
Ornegin; 2008 Kiiresel Krizi’nin yol actig1 i¢ ve dis talepteki durgunluk, iiretimi ve
ihracat1 ithalata asir1 derecede bagimli olan Tiirkiye’nin dis ticaret agigini dolayisiyla
da cari agi@imi azaltmig, ancak kriz sonrasi donemde ekonominin toparlanmaya
baslamasi ile birlikte agiklar yeniden artmaya baglamustir.

2000°1i yillara kadar siirdiiriilebilir diizeyde olan cari agiklar, 2001 yilinda
kurlarin dalgalanmaya birakilmasi ile birlikte Giicli Ekonomiye Gegis Programi
kapsaminda uygulanan enflasyon hedeflemesinin yol actigi ulusal paranin
degerlenmesi siireci ile artmaya baglamigtir. Ulusal paranin degerlenmesi, ithal mallar
ulusal para cinsinden daha ucuz hale getirerek reel sektoriin 6zellikle ithal ara mali
kullanimin1 artirmast ve 2003 yilindan itibaren yiiksek biiyiime oranlariin
hedeflenmesi ile birlikte agiklar hizli bir sekilde artmaya baglamustir. Artan cari
aciklarin finansman1 yiiksek reel faiz uygulamasi ve dis borglanma ile finanse
edilmeye ¢alisilmistir. Ancak bu durum agiklarin azalmasi yoniinde beklenen katkiyi
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saglayamamustir. 2008 Kiiresel Krizi ile Tirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirligi

tartigmalart ivme kazanmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Cari iglemler agig ile ilgili literatiir taramasi, iki temel amag¢ dogrultusunda
yapilmistir. Birinci amag, cari islemler a¢igimin siirdiiriilebilirligini analiz edebilmek
icin tercih edilen analiz yontemlerini belirlemektir. Ikincisi ise, calismanin kapsami
geregi, Tirkiye’nin cari islemler ag¢iginin siirdiiriilebilirligine yonelik yapilan
analizlerden elde edilen sonuclarin derlenmesidir. Bu amaglar dogrultusunda
hazirlanan literatiir 6zeti, Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Literatiir Ozeti

< " Cari islemler Agig
Yazarlar Degiskenler Kapsam Yontem Durumu
) ) ABD, 1967:1-1989:4 ADF ve PP Birim Kok
Husted (1992) Thracat ve Ithalat (¢eyrek donemlik Testleri, Engle-Granger Strdirtilebilir

veriler)

Esbiitiinlesme Analizi

Ghosh, Ostry

Cari Islemler Hesabi

45 Gelismekte Olan

ADF Birim Kok, Granger

Ulkelerin iigte ikisi

(1995) ve Sermaye Hesab1 81‘11(13( 1\/9:;))—1990 Nedensellik Testi ;?ll]flun diiriilebilir.
. Reel ihracat ve Reel . ADF ve Zivot ve Andrews
Apergis vd. ; N Yunanistan, 1960- Birim K6k Testleri, PR,
Ithalatin GSYIH ! Siirdiriilebilir
(2000) Orant 1994 (y1llik veri) Gregory Hansen
Esbiitiinlesme Analizi
G7 Ulkeleri, 1973:2- ADF Birim Kok Testi,
Wu vd. (2001) ihracat ve ithalat 1998:4 (geyrek Johansen ve Panel Siirdiiriilebilir
donemlik veriler) Esbiitiinlesme Analizi
) ihracat ve ithalatin 50 Ulke: 1973:02- ADF Birim Kok Testi, N
Arize (2002) GSYIH Orant 1998:01 (¢eyrek Johansen Egbiitiinlesme Strdirtilebilir
donemlik veri) Analizi
- . ADF, PP ve KPSS Birim
Baharumshah Doviz Girigi ve ?936131/_\1]\9]9[;1]((6115:;(’ Kok Testleri, Engle — Strdirtilebilir
vd. (2003) Déviz Cikist veri) Y Granger ve Johansen (Malezya harig)
Esbiitiinlesme Analizi
Arjantin, Brezilya,
Raubaudi vd ) Japonya, Ingiltere, ADF ve KPSS Birim Kok
(2004) ’ Cari Islemlere A¢ig1 ABD, 1970:1-2002:4 Testleri, Markow Switching | Siirdiiriilebilir
(¢eyrek donemlik Yontemleri
veriler)
Ozel Sektor
Tasarruflari-Ozel
Matsubayashi Seﬂktér Yatnrm}lan, ABD, 197“5:1—1998:2 ADF ve PP Birim Kok S
(2005) Biitge Dengesi- (¢eyrek donemlik Testleri, Johansen Siirdiiriilebilir

Kamu Kesimi Borcu
ve Net Dig Borg- Net
Ulusal Tasarruflar

veri)

Esbiitiinlesme Analizi

Yiicel, Yanar
(2005)

ihracat ve ithalat

Tiirkiye, 1964-2003
(y1illik veri)

ADF Birim Kok Testi,
Engel-Granger
Esbiitiinlesme Analizi

Stirdiiriilemez

ADF, PP, KPSS ve PB

Barigik, ihracglt ve Ithalatin Tiirkiye, 1987-2003 Birim Kok Testleri, Siirdiiriilemez
Cetintas (2006) | GSYIH Orani (y1llik veri) Johansen Egbiitiinlesme

Analizi
Yamak, . . ADF ve PP Birim Kok
Korkmaz ihracat ve Ithalat ;'(l)l(r)l;%eg, (23 0(1)111(' 3:;1) Testleri, Sinir Siirdiriilebilir
(2007) 7y Esbiitiinlesme Analizi
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Tablo 2°nin Devam:

Reel Ihracat ve Reel

Tirkiye, 1989:1-

ADF, PP, KPSS, Zivot ve
Andrews, GPH ve MGPH

Berke (2009) ithalat 2006:2 (¢eyrek Pargali Birim Kok Testleri, Siirdiriilebilir
donemlik veri) Pargali Esbiitiinlesme
Analizi
) ) Tiirkiye, 1992:01- ADF Birim Kok Testi, Zavif sevivede
Peker (20099) Ihracat ve Ithalat 2007:12 (aylik veri) Johansen Egbiitiinlesme Aay1 il y'l'
Analizi stirdiiriilebilir
Avusturalya, Cek
Cumbhuriyeti,
Cari Islemler Finlandiya, ADF, PP, PT, KPSS ve
. Macaristan, Yeni NG-Peron Birim Kok P,
Chen (2011) Dengesinin GSMH Zelanda, Portekiz ve Testleri, GLS, Markow Strdiirtilemez
Orani : o ~ X
Ispanya, Switching Yontemleri
1970-2009 (yillik
veri)
. . - ADF, PP, Breitung,
'(;%Iﬂ‘;s vd. I(};g??lt{vg Ithalatin H|r111d ]l(stan,_)1950-2011 Breitung ve Taylor ve S&L Siirdiiriilebilir
rant (yllik veri Birim Kok Testleri
L . ADF, PP ve KPSS Birim
Sahbaz (2011) | Ihracat ve ithalat Tiirkiye, 2001:3- K&k Testleri, Johansen Siirdiiriilebilir

2011:4 (aylik veri)

Esbiitiinlesme Analizi

ADF Birim Kok Testi,

. ; ; Tirkiye, 1996:1- L Zayif seviyede
Goger, (2013) Ihracat ve Ithalat 2012: 1 (aylik veri) JAO:;?ZSien Esbiitiinlesme stirdiirtilebilir
ADF, PP, Zivot ve
Aciked, Tirkiye, Andrews ve Lee ve
Ali ngZ, n Reel Thracat ve Reel 1992:1-2011:3 Strazicich Birim Kok Zayif seviyede
(20(;1?) aya ithalat (ceyrek donemlik Testleri, siirdiiriilebilir
veri) Engle — Granger ve ARDL
Esbiitiinlesme Analizi
Cari islemler Hesabi o O ADF Birim Kok Testi,
. Gelir Kalemleri Turkl.ye, 1994:04 Johansen Egbiitiinlesme Zayif seviyede
Altundz (2014) . 2013:04 (ceyrek .. T T
Toplami ve Gider dénemlik veri) Analizi stirdiiriilebilir
Kalemleri Toplami
N . Zivot ve Andrews Birim .
Murat vd. ihracat ve ithalat Turkl'ye, 2003:1- Kok Testi, Gregory Hansen Z.?ylf s..eVIy'e'd €
(2014) 2013:2 (aylik veri) L .. stirdiiriilebilir
Esbiitiinlesme Analizi
ADF ve Zivot ve Andrews
Yayar, Demir R . Tirkiye, 1988-2011 Birim Kok Testleri, [
(2014) Thracat ve [thalat (y1llik veri) Johansen Esbiitiinlesme Sirdirilebilir
Analizi
Cari Islemler Hesab1 Tirkiye, ADF, PP, KPSS ve Ng-
Akgayir, Gelir Kalemleri 1992:1- 2015:7 (aylik | Perron Birim Kok Testleri, Zayif seviyede
Albeni (2016) Toplami ve Gider veri) Engle-Granger stirdiiriilebilir.

Kalemleri Toplami

Esbiitiinlesme Analizi

Turan, Barak
(2016)

ihracat ve ithalat

Tiirkiye 1987:2014
(y1llik veri)

ADF Birim Kok Testi,
Engle-Granger
Esbiitiinlesme Analizi

Strdiiriilemez.
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Tablo 2’de yer alan calismalar, cari islemler agiginin siirdiiriilebilirliginin
belirlenmesi i¢in kullanilan analiz yontemleri ile Tiirkiye’ye yonelik ¢aligmalardan
elde edilen sonuglar dikkate alinarak degerlendirilmigtir. Literatiirde cari islemler
acigmin  sirdiiriilebilirliginin ~ belirlenmesinde  kullanilan analiz ~ yontemleri
incelendiginde,

e Caligmalarin tamaminda Oncelikle birim kok testleri kullanildigi
tespit edilmistir. Literatiirde yer alan ilk ¢alismalarda sadece geleneksel birim
kok testleri tercih edilirken, zaman igerisinde geleneksel birim kok testlerinin
yant sira yapisal kirtlmanin dahil edildigi birim kok testleri de birlikte
kullanilmaya baglanmuistir.

® Birim kok testlerini genellikle esbiitiinlesme analizleri takip etmistir.
Tercih edilen oOrnekleme bagli olarak farkli yontemlerin kullanildig:
goriilmektedir. En ¢ok tercih edilen esbiitiinlesme analizi yontemleri ise,
Johansen ve Engle-Granger Esbiitiinlesme’dir.

Literatiir Tablosundan Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalar degerlendirildiginde;

e Yiicel ve Yanar (2005) ile Barisik ve Cetintag (2006)’a ait
caligmalarda cari islemler agiginin siirdiiriilebilir nitelikte olmadigi sonucu
elde edilmistir. Her iki ¢alismada da 2003 yil1 dncesi analize dahil edilmistir.
Tirkiye'nin belirtilen zaman dilimindeki dis ticaret hareketleri dikkate
alindiginda elde edilen sonuglarin, belirtilen ekonomik durumu destekler
nitelikte oldugu anlasilmaktadir.

©2003 yili sonrasmin ele alindigi g¢alismalarda ise, cari islemler
acigimun siirdiiriilebilir nitelikte oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu caligmalar
arasinda zaman araligi 1990°I1 yillar1 kapsayanlarda ise, uzun vadeli cari
islemler agiginin zayif siirdiiriilebilirlige sahip oldugu belirlenmistir.

Gorildigi  tzere, literatiirde Tirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirligini
inceleyen ¢ok sayida calisma olmasmna ragmen, yapisal kirilmali birim kok
testlerinden olan Narayan ve Popp’un (2010) Iki Yapisal Kirilmali Birim Kok Testini
kullanarak cari agigin siirdiiriilebilirligini test etmeye calisan herhangi bir ¢alismaya
rastlanilmamigtir. Caligma bu yoniiyle literatiire katki saglamay1 amaglamaktadir.

3. MODEL VE VERI SETi

Bu calismada cari agigin siirdiiriilebilirliginin test edilmesinde Husted (1992)
tarafindan gelistirilen model kullanilmistir. Husted (1992) modeli, uzun dénemde
ihracat ve ithalat arasindaki iligkinin varliginin test edilmesine dayanmaktadir. Eger
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ihracat ve ithalat arasinda uzun doénemli bir iligki s6z konusu ise cari agigin
stirdiirtilebilir olduguna; s6z konusu iki degisken arasinda uzun dénemli herhangi bir
iliskiye rastlanmazsa cari agigin siirdiiriilemez olduguna karar verilmektedir. Husted
(1992), ihracat ve ithalat arasindaki iligkiyi biitce kisit1 izerinden agiklamaktadir. S6z
konusu biitce kisit1 asagidaki gibidir:

Cﬂ, = YD+ BD_ID_(-]' +r|}}B_1 (1)

Yukarida (1) numarali denklemde yer alan Cy cari tiiketimi, ¥y ciktiyr
(hasilay1), By pozitif ya da negatif deger alabilen uluslararasi borglanmayi, Iy
yatirimi, Ty diinya faiz oranini ve (1 + 15)B_1 ifadesi ise iilkenin dis borcuna karsilik

gelen temsili bireyin borcunu gostermektedir.

Disa acik ekonomilerde dis ticaret agig1 (DT, ) milli gelirden tiiketim ve yatirim

harcamalarinin ¢ikarilmasiyla elde edilen ihracat ve ithalat arasindaki fark olarak ifade
edilmektedir.

Y,— C.—1I.= DT, )

(2) numarali denklem dikkate alinarak (1) numarali denklem yeniden asagidaki

gibi yazilur:
B, — Bi-1 =DT; 3

Husted (1992), B; teriminin negatif degerler almas1 durumunda bir ekonomide
dis borglarm siirdiiriilemez oldugunu, tersine B teriminin pozitif degerler almasi

durumunda ise dig bir stoku olmamasina ragmen ekonomide Pareto optimum olmayan
kararlar alindigimni belirtmistir. (3) numarali modelde bazi degisiklikler yapildiktan
sonra agagida yer alan nihai modele ulagilmaktadir:

X, = +B M + e (4)

Yukarida yer alan (4) numarali modeldeki X; ihracati, M, ithalat;, ™ sabit
terimi ve &; ise hatat terimini temsil etmektedir. Husted (1992) tarafindan gelistirilen

ve cari agigin slrdirilebilirligini test eden bu denkleme gore, bir ekonominin
dénemler arasi biitce kisitim saglamasi icin X; ve M, serilerinin uzun dénemde
aralarinda esbiitiinlesme iliskisi olmas1 gerekmektedir. Eger ®=0 ve B = 1 ise cari
acigin siirdiiriilebilir olduguna karar verilir. Diger taraftan X; ve M; serileri arasinda
esbiitiinlesme iliskisi olmasina ragmen egim katsyaisi 1’den kiigiik ise (0 <B <1) cari
ac18in siirdiiriilebilirligi zayif derecededir ve kabul edilebilirdir.
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Bu c¢alismada, Tiirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirligi Husted (1992)
tarafindan gelistirilen model kullanilarak test edilmistir. Analize Tirkiye’nin 1980-
2017 dénemine ait ihracat ve ithalat verileri dahil edilmis olup, veriler ABD Dolar1
cinsinden tanimlanan yillik seriler seklindedir. S6z konusu veriler Tiirkiye Istatistik
Kurumu’nun (TUIK) veri tabamindan alinnustir. Analiz kapsaminda dncelikle X; ve
M, serileri ayr1 ayr1 hem yapisal kirilmasiz hem de yapisal kirilmali birim kok

testlerine tabi tutulmustur. Ardindan ise esbiitiinlesme iligkisinin varligini test etmek
icin VAR analizi yapilmstir.

3.1. Birim Kok Testleri

Bu calisma kapsaminda ihracat ve ithalat serilerinin birim kok igerip
icermediginin yani duragan olup olmadiginin belirlenebilmesi i¢in yapisal kirilmalar
dikkate almayan ADF ve PP birim kok testleri ile yapisal kirilmalar1 dikkate alan
Narayan ve Popp (2010) tarafindan gelistirilen iki yapisal kirilmali birim kok testi s6z
konusu serilere uygulanmustir.

ADF ve PP birim kok testlerinin sifir ve alternatif hipotezi asagidaki gibidir:
Ho: Seri birim kok i¢cermektedir (Duragan degildir).
H1: Seri birim kok igermemektedir (Duragandir).

Hesaplanan t istatistigi, kritik degerlerden mutlak anlamda biiyiik ise Ho
hipotezi reddedilir. Yani, serinin duragan olduguna karar verilir. Eger hesaplanan t
istatistigi kritik degerlerden mutlak anlamda kiiciik ise Ho hipotezi kabul edilir. Bu
durumda serinin duragan olmadigina karar verilir yani seri birim kok igermektedir
(Gujarati, 2010: 719).

Tirkiye’de cari agigin  siirdiiriilebilirliginin  test edilmesi amaciyla
gerceklestirilecek olan analizlerin ilk basamaginda yer alan ADF ve PP birim kok
testlerinin sonuglar1 Tablo 3 araciligiyla sunulmustur.
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Tablo 3. ADF ve PP Birim Kok Test Sonuclar:

Diizey (Trendli) Birinci fark (A) (Trendli)
Degiskenler ADF PP ADF PP
t > dosert t P t P t P
istatistigi CECM | istatistigi | degeri | istatistigi | degeri | istatistigi | degeri
EXP 1641 | 075 | -1587 | 0778 | -5.611 | 0.000% | -5.616 | 0.000*
(ihracat)
IMP 2051 | 0554 | -2.058 | 0551 | -5.929 | 0.000% | -5.941 | 0.000*
(ithalat)

Not: *: %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Gecikme uzunlugu Schwarz Bilgi Kriteri’ne gore
belirlenmistir. Hem diizey hem de birinci farka ait modellere sabit dahil edilerek olusturulmustur.

Tablo 3’e gore hem ADF hem de PP birim kdk testi sonuglari, EXP ve IMP
serilerinin diizeyde duragan olmadiklarini gostermektedir. Yani hem EXP hem de
IMP serisi igin hesaplanan t istatistikleri Dickey-Fuller tarafindan hesaplanan kritik
degerlerden kiigiik oldugundan Ho hipotezi kabul edilmistir. Bunun anlami; seriler
birim kok igermektedir. Bunun {iizerine ilgili serilerim birinci farklari alindiginda
serilerin duragan hale geldigi yani I (1) olduklar1 goriilmektedir. Ozetle, EXP ve IMP
serileri birinci farklarinda duragandir.

Narayan ve Popp tarafindan 2010 yilinda iki yapisal kirilmali yeni bir birim
kok testi gelistirilmistir. Monte Carlo simiilasyonlarinin kullanildigr bu test, tipik
Dickey-Fuller testidir. Narayan ve Popp (2010), Schmidt ve Phillips’in (1992)
kullandig1 yontemi takip ederek dncelikle asagidaki denklemlere ulagmistir (Narayan,
Popp, 2010: 1425-1426).

yt=dt + ut 3)
ut = put—1 + et 4
et=y*(L) et= A*(L) 1B (L)et 5)

Yukarida yer alan denklemlerdeki yt zaman serisini, dt deterministik bileseni
ve ut ise stokastik bileseni temsil etmektedir. Yazarlar, zaman serilerinde seviyede iki
kirilmaya izin veren (Model 1 ya da M1) ve egimle birlikte seviyede iki kirilmaya izin
veren (Model ya da M2) iki farkli spesifikasyon belirlemistir (Narayan, Popp, 2010:
1426):

= 0+ B+ (L) (DU’ + ,DU%) ©

dt™?=a + Bt + y* (L) (0,DU’; + 0,DU’,; + y; DT’y + 7, DT 5, (7)
DU’ = 1(t>T’g;)) DT’ d(t>T’g;) (t- T’g,)
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Burada 7'g;, i= 1, 20lmak {izere iki kirilma tarihine; y; ve 6; parametreleri ise
sirastyla egimde ve seviyede kirilmanin derecesini gosterir. (6) ve (7) numarali
denklemlere y*(L) teriminin katilmasi zamanla kirtlmalarin daha yavas olmasimi
saglar. Bagka bir ifadeyle, serilerin ani soklara tepki gostermesini ifade eder. (3) ve (7)
numarali denklemlerin birlestirilmesiyle M1 ve M2 i¢in birim kdk hipotezinin test
edilmesini saglayacak yapisal modeller tiiretilir. M1 ve M2 igin test esitlikleri
asagidaki gibidir (Narayan, Popp, 2010: 1427):

YtM=PYt-1+al+p*t+0 1D(T’B)1,t+02D(T°P)2,t+81DU’ 1 t-1+82DU 2 t-

1+>:j*;1 BjAYEt—j +et @®
Y=PY o+ ar+Bt + 1D(T g )ae + 1o D(T' )+ 8¥1DU 1 + 8%,D U1 +y 1DT 1
1+Y*2DU’2,1-1+E]-[{=1 BiAYt—j +et )
Ki= (0i+7), 0% =(yi-00) veyi=-00, =12

Sifir hipotezin p=1 ve alternatif hipotezin p<l oldugu birim kokiin varligini
test etmek i¢in esitlik (8) ve (9)’da ifade edilen t istatistigi (t,) kullanilmustir. (8) ve (9)
numarali denklemlerde kirilma tarihlerinin bilinmedigi (T, 1) varsayildigindan i = 1,
2 olarak alinir. Kirilma tarihleri grid aragtirma yontemleri ile de secilebilir. Bu
yiizden, potansiyel her kirilma noktalarinin kombinasyonlari igin test regresyonlari
olusturulmustur ve F-istatistikleri kullanilmistir (Narayan, Popp, 2010: 1427):

o arg max Fg 5 (Ts1Ts2),  Mligin
Tg1,:Tg2) = v
{ WL ;_} arg I_B}naz__}];: FFC'-_E: (T.E‘,.li T_E‘_.: }_, M2 E:E:I']‘l

(10)

Yazarlar alternatif olarak, ardisik prosediir kullanmistir. Ik adimda, M1 i¢in 0,
ve M2 i¢in k; kirilma kukla katsayilarinin maksimum mutlak t-degerlerine goére
belirlenen kirtlma aragtirilmigtir. M1 igin 8= 8 ,= 0 ve M2 i¢in k, = 8%, = y*, = 0
olarak belirlendiginde asagidaki maksimizasyona ulasilir (Narayan, Popp, 2010:
1428):
arg max |tz {TB,l} [, M1icin

B -
arg max |tz (Tgal} [, MZicin

TB.1 (11)

TB,l =

Test regresyonunda ilk kirilma T’ olarak verilirse, ikinci kirilma tarihi T°g,
olarak tahmin edilir. M1 i¢in 6, ve M2 igin k; olmak {izere, t-degeri yeniden
maksimize edilirse asagidaki sonuglara ulagilir:
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arg lyaxl t5. (Ta1 Taz)l, M1 igin
a Bz =
Tro = .
827 larg max| tz, (T5.1, Tg2 )1, M2 igin

B2 (12)

Narayan ve Popp (2010), optimal gecikme uzunlugunu belirlemek i¢in Hall’un
(1994) kullandig1 yontemi takip etmistir. Buna gore, optimal gecikme uzunluguna
karar verebilmek i¢in genelden 6zele yaklasimdan yararlanilir.

Bu calismada EXP ve IMP serilerinin duraganliginin arastirilmasi igin
uygulanan Narayan ve Popp (2010) birim kok testinin sonuglart Tablo 4’te yer
almaktadir. Tabloda her iki seri i¢in hem diizey hem de fark serilerine ait M1 ve M2
test istatistikleri, optimal gecikme sayilar1 ve kirilma tarihleri verilmistir.

Tablo 4. Narayan ve Popp (2010) Yapisal Kirilmal Birim Kok Testi Sonuglar:

Test Istatistikleri Optimal Ge; ikme Kirilma Tarihleri
Degiskenler Uzunlugu
M1 M2 k1 k2 M1 M2
Diizey EXP -1.751 -0.039 6 5 2003;2008 2003;2008
IMP -4,961 2.632 3 6 2006;2008 2000;2008
Birinci AEXP -4.954* -7.411* 8 4 2002;2004 2001;2004
Fark (A) | AIMP -5.257* -6.164* 8 8 1999;2002 1999;2002

Not: *: %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Kritik degerler Narayan ve Popp (2010) Tablo 3’ten elde

edilmistir.

Narayan ve Popp iki yapisal kirilmali birim kok testinin sifir ve alternatif
hipotezi asagidaki gibidir:

Ho: Seri birim kok i¢cermektedir (Duragan degildir).
HI: Seri birim kok igermemektedir (Duragandir).

Birim kok analizi sonucunda elde edilen M1 ve M2 test istatistikleri Narayan
ve Popp tarafindan hesaplanan kritik degerlerle karsilagtirilmistir. Eger M1 ve M2 test
istatistikleri kritik degerlerden mutlak anlamda biiyiik ise Ho hipotezi reddedilir, yani
seri duragandir. Aksine M1 ve M2 test istatistikleri kritik degerlerden kiigiik ise Ho
hipotezi kabul edilir, yani seri duragan degildir. Analizden elde edilen sonuglar, EXP
ve IMP serilerinin hem trendli hem trendsiz modeller agisindan diizeyde duragan
olmadiklarini gdstermistir. Serilerin birinci farklar1 alinarak analiz tekrar edildiginde
ise serilerin %5 anlamlilik diizeyinde duragan yani I (1) olduklar1 tespit edilmistir. Bu
sonuclar her iki model (trendli ve trendsiz) i¢in de gegerlidir.
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ADF, PP ve Narayan-Popp birim kok testlerinin sonuglart birbiri ile tutarlt
olup, ii¢ birim kok testine gore hem EXP hem de IMP serisi diizeyde duragan olmayip
birinci farklarinda duragan hale gelmistir (I(1)). Yani her iki seride aym1 dereceden
duragandir. Duraganlik analizi ile yapisal kirilmalarin tespit edildigi icin yillar i¢in
kukla (dummy) degisken olusturularak VAR modeli tahmin edilmistir.

3.2. Vektor Otoregresif (VAR) Modeller

Vektor Otoregresif Modelin (VAR) modelleri, degiskenler arasindaki dinamik
iliskinin herhangi bir kisitlamaya ihtiya¢ duyulmadan es anli olarak analiz edilmesine
olanak saglamaktadir (Keating, 1990: 453-454). Iki degiskenli standart VAR modeli,
su sekildedir (Kumar vd., 1995: 365).

Ve=ay + L, by ¥, +E_, byx, + vy, (13)
xe=0C + Xi_ dy Ve + Yo doi X+ V0, (14)

VAR modelinde hatalar hem kendi gecikme degerleri hem de diger
degiskenlerin gecikme degerleriyle iliskisizdir varsayimi gegerlidir. Bu varsayim, hem
otokorelasyon hem de degiskenler arasindaki esanlilik sorununu ortadan
kaldirmaktadir. Bu sayede de her bir denklem, klasik en kiiclik kareler yontemiyle
tahmin edilebilmektedir (Ozgen, Giiloglu, 2004: 96).

VAR modeli tahmininin saglikli olarak yapilabilmesi i¢in ncelikle optimal
gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Literatiirde gecikme uzunlugunu
belirlemede siklikla Akaike bilgi kriteri (AIC), Schwarz bilgi kriteri (SC), Hann Quin
bilgi kriteri (HQ) ve Son Tahmin Hatasi kriteri (FPE) kullanilmaktadir (Enders, 199:
315). Calismada belirtilen kriterlere ait sonuglar, Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 5. Optimal Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme Bilgi Kriterleri

Uzunlugu LR FPE AIC e HQ
0 NA 2 45e+28 73.88408 74.01876 73.93001
1 117.1941 8.41e+26 70.50702 71.04574* 70.69074
2 16.27130 7.93¢+26 70.43379 71.37654 70.75530
3 11.64849 8.59¢+26 70.47785 71.82464 70.93714
4 33.76791* 3.13e+26* 69.30927* 71.15009 69.99635*
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Tablo 5’teki degerler dikkate alindiginda; optimal gecikme uzunlugunun 4
olduguna karar verilmistir. Daha sonra modelde White testi ile degisen varyans (p-
degeri 0.084> 0.05), Breusch-Godfrey testi ile otokorelasyon sorununun olmadig1 (p-
degeri 0.205> 0.05) ve Jarque Bera testi ile de hata terimlerinin normal dagilima sahip
oldugu (p-degeri 0.063> 0.05) tespit edilmistir.

Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesinin ardindan degiskenler arasindaki
esbiitlinlesme iligkisi Johansen (1991) Esbiitiinlesme yaklagimi ile test edilmistir.
Johansen yaklasimi, p. dereceden vektor otoregresif siirece sahip bir VAR modelidir.
Model su sekilde ifade edilmektedir.

Yi = E?:l—'qiyr—i +BX, +u, (15)

Johansen Egbiitiinlesme analizinin yapilabilmesi i¢in modelde yer alan her iki
degiskenin de birince derece duragan yani I(1) olmasi gerekmektedir. Bu durum
dikkate alinarak model yeniden diizenlendiginde;

AY, =Y,y + B0 1Y, + BX, + v, (16)

haline gelmektedir. Bu gsekilde hem Yt hem de Xt degiskenlerinin birinci farklar1
modelde yer almustir.

Calismada birim kok testleri neticesinde X ve M degiskenlerinin I(1)
diizeyinde duragan oldugunun belirlenmesi nedeniyle p. dereceden vektor otoregresif
VAR modeli olan Johansen esbiitiinlesme analizinin uygulanmasi uygun bulunmustur.
Degigkenler arasindaki es biitiinlesmenin belirlenmesine yonelik sifir ve alternatif
hipotez su sekildedir,

Ho: r=0, Es biitiinlesme iliskisi yoktur.

Hi: r< 1, Es biitiinlesme iliskisi vardir.

Esbiitiinlesmenin  varligin1 tespite etmeye yonelik hipotezler Johansen
Esbiitinlesme modeli kapsaminda trace ve max-eigenvalue istatistikleriyle
smanmaktadir. Burada egsbiitiinlesme vektori (r) varhigr dikkate alinmaktadir.
Calismaya ait trace ve max-eigenvalue sonuglar1 Tablo 6’da yer almaktadir.
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Tablo 6. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglar:

Hipotez is;l;rt?sct?'i Krit(iol; ]5))eger (]))ljgs::t:( Eig?ne:;(a-lue Deti;it(i‘,'; 5) (]))l:gs;l;;(
s ° (%5) istatistigi ser (7o (%65)
:(:é)k* 51.385 229.797 0.000 37.183 21.131 0.000
=1 14.201 15.494 0.077 9.089 14.264 0.278
Enazl
=2 5.111 3.841 0.023 5.111 3,841 0.023
Enaz 2

Tablo 6’da yer alan sonuglar dikkate alindiginda, degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisi olmadigini ifade eden (r=0) sifir hipotezi hem trace hem de max-
eigenvalue istatistik degerlerinin kritik degerlerden biiyiik olmas1 nedeniyle reddedilir.
Yani, degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisi olduguna karar verilir. Bu sonuca
gore, ihracat ve ithalat arasinda egbiitiinlesme iliskisi vardir ve s6z konusu iki
degisken uzun donemde birlikte hareket etme egilimi igindedir.

Johansen esbiitiinlesme testinden elde edilen sonuglar, Husted (1992) modeli
acisindan degerlendirildiginde, Tiirkiye nin ilgili donemde cari agiginin siirdiiriilebilir
nitelikte oldugunu isaret etmektedir. Sirdiiriilebilirligin derecesinin ne oldugu ise
uzun donem katsayilari ile anlasilabilmektedir. Uzun doénem esbiitiinlesme
denklemine iliskin bilgiler Tablo 7°de yer almaktadir.

Tablo 7. Esbiitiinlesme Denklemi

EXP IMP DUMMY
Normallestirilmis 24052639
-0.6468
Esbiitiinlesme 1.0000 (4577796)
(0.0081)
Katsayilar:
Uyarlama Hizlar: 0.5537 2.0480 -5.94E-08
Katsayilari (0.5894) (1.0862) (2.6E-08)

Not: Parantez i¢indeki degerler, standart hatalar1 gostermektedir. Tablo 7 dikkate alindiginda elde edilen
esbiitiinlesme denklemi su sekildedir.

EXP = -0.6468 IMP+ 24052639 DUMMY @an

Esbiitiinlesme katsayisi olarak ifade edilen ithalatin katsayisinin -0.6468
olmasi, ithalatin belli bir kisminin ihracat tarafindan karsilanabilir oldugunu ifade
etmektedir. Egbiitiinlesme katsayisinin 1’den kii¢lik olmasi, siirdiiriilebilirlik giiciiniin
zaylf oldugunu gostermektedir (Peker, 2009:170). Bu dogrultuda, Tiirkiye’nin cari
islemler agiginin zayif bir siirdiiriilebilirlie sahip oldugu anlasilmaktadir. Optimal
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gecikme uzunlugunun 4 olarak belirlendigi ve esbiitiinlesme iliskisinin tespit edildigi
serilere iligkin VAR modeli ise EK 1°de yer almaktadir.

Esbiitiinlesme iligkisinin elde edilmesinden sonraki asamada; degiskenlere ait
uzun donem denklemi FMOLS yontemi ile tahmin edilmistir. Elde edilen uzun
doneme ait denklem asagida yer almaktadir.

EXP =-121706.7+0.653870 IMP -3310748 DUMMY (18)

Yukarida yer alan 18 numarali uzun dénem modeline ait R? ve diizeltilmis R?
degerleri yaklasik olarak %98 hesaplanmis ve modelde yer alan katsayilar ise %5
diizeyinde anlamli ¢ikmustir.

3.3. Vektor Hata Diizeltme (VECM) Modeli

VECM modeli sayesinde kisa donemde degiskenlerde meydana gelen
istikrarsizlik, hata diizeltme mekanizmasi ile uzun donemde istikrarli hale gelir.
Kisaca uzun dénem denge tekrar saglanmir (Gujarati, 1999: 713-726). iki degiskenli
VEC modeli su sekildedir:

AY, =y + 3 By A+ B ye AV + @ ECToy + 1y, (19)
AY, = oz + 30, BaclAYy s + 5 ¥2: AKX + @2ECTo—q + Uy, (20)

Formiillerde yer alan ECT (Error Correction Term), hata diizeltme terimini, p
ise optimum gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. ECT katsayisinin (¢), negatif ve
istatistiki olarak anlamli olmasi, kisa donem denge meydana gelen sapmalarin, uzun
donemde ortadan kalkarak tekrar istikrarli dengenin olusacagini gostermektedir
(Goger, 2013: 228). Diger bir ifadeyle, @ uzun donem denge degerine yakinsama
hizidir (Goger, 2013: 236).

Bu calismada VEC modeline ait elde edilen tahmin sonuglari Tablo 8’de yer
almaktadir.
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Tablo 8. VEC Modelinin Tahmin Sonuglari

Degisken Katsay1 t istatistigi
D(X(-1)) 0.374318 1.137158
D(X(-2)) 0.728392 2.559508
D(X(-3)) 0.145657 0.930242
D(M) 0.475743 11.66865
D(M(-1)) -0.141998 -0.781397
D(M(-2)) -0.339007 -2.089746
D(M(-3)) -0.246730 -2.381417
DUMMY -824718.2 -0.317314
ECT(-1) -0.716471 -2.398588
C 637900.8 0.683023
R*=0.89 Adj R?=0.85 Fis = 23.31 prob (Fis)=0.000

Tablo 8’e gore; VEC modelinde hata diizeltme teriminin (ECTy,;) katsayisinin
negatif ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmigtir. Buna gore, modelde kisa donemde
meydana gelen sapmalarin 0.71°lik kismu bir sonraki donemde ortadan kalkacaktir.
Baska bir ifadeyle, uzun donem denge degerine hizli bir sekilde yakinsayacaktir.

3.4. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Toda-Yamamoto (1995) testi diizeyde duragan olmayan seriler i¢in yapilmasi
ongoriilen nedensellik testlerinden birisidir. Bu testin yapilabilmesi i¢in gecikme
uzunlugunun (p) ve en yiiksek biitlinlesme derecesinin (dmax) belirlenmesi
gerekmektedir (Dogan, 2017: 24). S6z konusu nedensellik testinde tahmin edilen
denklemler agagidaki gibidir:

p+dmaox

p+dmax
=1 T tA

Ve=op + iy i + Uy (21)

M= Po+ DT + EEE Y + v, (22)

Yukaridaki denklemlerden Y’nin bagimli degisken oldugu durum dikkate
alindiginda nedensellik analizi kapsaminda test edilecek olan hipotezler su sekildedir;

Ho: Y’den X’e dogru nedensellik iligkisi yoktur.

Hi: Y den X’e dogru nedensellik iligkisi vardir.

Tablo 5’te elde edilen sonuglara gore; optimal gecikme uzunluguna bagl

€6 99

olarak “p” gecikme sayisinin 4 olduguna ve birim kok testleri sonucunda serilerin I(1)
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seviyesinde duragan olmasi sebebiyle serilerin en yiiksek entegre olma derecesinin
dmax=1 olduguna karar verilmistir. Bu dogrultuda, Toda-Yamamoto nedensellik
analizi i¢in gerekli olan p+ dmax seviyesi 5 olarak belirlenmistir. Toda-Yamamoto
nedensellik testine ait sonuglar Tablo 9°da yer almaktadir.

Tablo 9. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Test Olasihik Karar
Yonii Istatistigi Degeri
17.683 0.001 EXP’ den IMP’ye %S5 anlamlilik seviyesinde
EXP — IMP

nedensellik iligkisi mevcuttur.

9.244 0.055 IMP’ den EXP’ye %10 anlamhlik seviyesinde

nedensellik iligkisi mevcuttur.

IMP — EXP

F istatistikleri ve olasilik degerleri dikkate alindiginda, H, hipotezleri
reddedilir. Yani, ihracattan ithalata ve ithalattan ihracata dogru nedensellik iliskisi
vardir. Diger bir ifadeyle; ihracat ve ithalat arasina ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
mevcuttur.

SONUC

Makro istikrarin temel unsurlarindan olan dis dengenin saglanmasi, 6demeler
bilangosunun énemli kalemlerinden birisi olan cari islemler dengesi ile ifade edilir. Bu
dogrultuda cari iglemler dengesinin saglanamadigt durum olan cari iglemler agiginin
mevcudiyeti, boyutu ve stirdiiriilebilirligi 6énemli bir konu haline gelmektedir. Cari
islemler agig1 kisaca, cari islemler hesabinin gider kalemlerinin gelir kalemlerinden
fazla olmast durumudur. Cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligi hem gelismis hem de
gelismekte olan {ilke ekonomilerinin istikrari agisindan énemlidir.

Calismada 24 Ocak 1980 Kararlari ile disa a¢ik ekonomi modelini benimseyen
Tiirkiye’ nin cari islemler agig siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Siirdiiriilebilirligin test
edilmesinde Husted (1992) tarafindan gelistirilen model kullanilmistir. Modelde,
Tirkiye’nin 1980-2017 yillarin1 kapsayan donemdeki ihracat ve ithalat verileri
kullanilarak, yapisal kirilmasiz ve kirilmali birim kok testleri, esbiitiinlesme ve
nedensellikleri analizleri yapilmistir. ADF, Phillips-Perron ve Narayan ve Popp’un iki
Yapisal Kirilmali Birim K6k Testi sonuglarina gore Tiirkiye nin belirlenen dénemdeki
ithracat ve ithalat degiskenlerinin birinci derece duragan oldugunun belirlenmesinin
ardindan VAR analizinin p. dereceden vektor otoregresifi olarak tanimlanan Johansen
Esbiitiinlesme analizi yapilmistir. Bunu takiben ise, degiskenler arasindaki nedensellik
Toda-Yamamoto Nedensellik Testi arastirilmistir.
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Toda-Yamamoto nedensellik analizi sonucunda, Tiirkiye’nin ihracat ve ithalati
arasinda 1980-2017 yillarin1 kapsayan donemde ¢ift tarafli nedensellik iliskisi oldugu
tespit edilmistir. Ayn1 dénem igin yapilan Johansen Egbiitiinlesme analizi neticesinde
Tiirkiye nin esbiitiinlesme katsayisinin 0.6468 oldugu belirlenmistir. Katsayinin 1’den
kiiclik olmasi, Husted modeline gore degiskenler arasindaki siirdiiriilebilirligin zayif
oldugunu isaret etmektedir. Bu durumda da Tiirkiye’nin analize konu olan dénemdeki
cari islemler agiginin zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugunu gostermektedir. Bu
sonug, Tirkiye’nin cari islemler dengesinde meydana gelen ozellikle ekonomik
krizlerin yol ac¢tig1 dalgalanmalar1 desteklemektedir. Es biitiinlesme analizi akabinde
yapilan VEC modeli sonuglar1 ise, Tiirkiye’nin kisa donem dengede meydana gelen
sapmalarinin uzun dénemde diizelerek yeniden istikrarli dengeye ulasacagini ifade
etmektedir.

Calismada elde edilen sonuglar, literatiirde yer alan Peker (2009), Goger
(2013), Ac¢ikgoz ve Akgaglayan (2014), Altundz (2014), Murat vd. (2014) ve Akgayir
ve Albeni (2016)’nin c¢alismalarini destekler niteliktedir. Tiirkiye ile benzer
gelismiglik diizeyine sahip iilkelerdeki cari agigin siirdiiriilebilirliginin test edilmesi ve
karsilagtirmali olarak analiz edilmesi literatiire katki saglayacaktir.
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EK:

EK 1: VAR Modeli
EXP IMP DUMMY
0.979958 0.813932 7.83E-09
EXP (-1) (0.40117) (0.75487) (1.7E-08)
[ 2.44275] [ 1.07824] [ 0.45154]
0.170721 -0.396684 1.37E-08
EXP (-2) (0.47760) (0.89869) (2.1E-08)
[ 0.35745] [-0.44140] [ 0.66515]
0.498825 2.330848 -5.19E-09
EXP (-3) (0.41456) (0.78007) (1.8E-08)
[ 1.20326] [ 2.98800] [-0.28965]
0.671039 1.390776 -1.12E-08
EXP (-4) (0.32585) (0.61315) (1.4E-08)
[ 2.05933] [ 2.26825] [-0.79653]
0.242550 0.763328 2.74E-09
IMP (-1) (0.17064) (0.32109) (7.4E-09)
[ 1.42142] [ 2.37732] [0.37217]
-0.636574 -0.824664 -1.01E-08
IMP (-2) (0.19927) (0.37496) (8.6E-09)
[-3.19452] [-2.19933] [-1.17170]
0.154649 0.070645 -1.12E-09
IMP (-3) (0.25795) (0.48538) (1.1E-08)
[ 0.59952] [ 0.14555] [-0.10025]
-0.586648 -1.660935 4.99E-09
IMP (-4) (0.19659) (0.36992) (8.5E-09)
[-2.98407] [-4.48994] [ 0.58730]
-1749232. -10657010 -0.248609
DUMMY (-1) (4966957) (9346193) (0.21464)
[-0.35217] [-1.14025] [-1.15828]
14227590 21399323 0.325239
DUMMY (-2) (4951037) (9316237) (0.21395)
[ 2.87366] [ 2.29699] [ 1.52017]
-17199748 -25779961 -0.204143
DUMMY (-3) (5809963) (1.1E+07) (0.25107)
[-2.96039] [-2.35811] [-0.81311]
14768527 36870818 -0.305767
DUMMY (-4) (7086370) (1.3E+07) (0.30622)
[ 2.08407] [ 2.76512] [-0.99851]
2477923. 5450323. 0.035475
C (1829078) (3441728) (0.07904)
[ 1.35474] [ 1.58360] [ 0.44882]
R? 0.989929 0.985170 0.295340
Diizeltilmis R? 0.984175 0.976695 -0.107323
F Istatistigi 172.0238 116.2521 0.733466

Parantez igerisinde yer alan degerler standart hatalari, koseli parantez igerisinde yer alan degerler ise t

istatistiklerini gostermektedir.
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