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TURKIYE’DE TiCARi DISA ACIKLIGIN CARI ACIK
UZERINDEKI ETKiSi: EKONOMETRIK BiR ANALIiZ

Mehmet MERCAN™
Ozet

Bu ¢alismada, Tiirkiye'deki ticari disa agiklik ile cari islemler agig1 arasindaki iligki,
Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yaklagimiyla, 1991:Q4-2013:Q1
donemi verileri kullanilarak arastirilmistir. Elde edilen bulgulara gore; disa agiklik ile cari
acik arasinda, es-biitiinlesme oldugu, disa agiklik oranindaki artigin, cari agigi arttirici bir
faktor oldugu tespit edilmistir. Hata diizeltme modelinde ise, uzun dénemde birlikte hareket
eden seriler arasinda kisa donem sapmalarinin ortadan kalktig1 gézlenmistir. Elde edilen bu
sonuglar teorik beklentilerimizi dogrulamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Disa A¢iklik,Cari Agik, Es-biitiinlesme Analizi.

The Effect of Trade Openness on Current Account Deficit in Turkey: An
Econometric Analysis

Abstract

In this study, the relationship between trade openness and current account deficit in
Turkey is investigated with the ARDL co-integration method developed by Pesaran et al.
(2001) using data 1991:Q4-2013:Q1 period. According to obtained evidences there is a co-
integration relationship between trade openness and current account deficit, namely
determined that an increase in the trade openness is a factor increase current account deficit.
And with the error correction model, observed that short-term deviations between the series
moving together in the long-term were eliminated. These results confirm the theoretical
expectations.
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GIRIS

1980’li yillarda ekonomik, siyasal ve teknolojik faktorlerin etkisiyle
kiiresellesme hiz kazanmistir. Bu yillardan itibaren disa agiklik kavrami da iktisat

literatiiriinde One ¢ikan tartisma konularindan olmustur. Yine 1980’ler oncesinde
diinya genelinde ithal ikdmeci ve korumaci politikalar 6n planda iken, 1980
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sonrasinda ihracata yonelik kalkinma stratejileri ile disa aciklik 6nemli hale
gelmistir. Bu yillardan sonra kiiresel ekonominin hiz kazanmasiyla gelismekte olan
iilkelerin biliylimesi ve kalkinmasi i¢in uygun ortamin yaratilmasi ydniinde
kalkinma politikalar1 izlenmeye baslamistir. Bu gelismeler sonucunda diinyadaki
iretim artig orani diinya ticaret artig oraninin gerisinde kalmistir. Disa aciklik
kavrami, bir ekonominin kiiresel ekonomik giiglerle biitiinlesme derecesini
gostermektedir. 1970’li ve 1980’11 yillardan itibaren bircok ¢aligmada disa agiklik
ile ekonomik biiyiime, disa acgiklik ve cari agik arasi iligkiler ortaya konmaya
calisilmistir. Disa agikligin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini test etmek igin
yapilan calismalarda, disa acgikligin ekonomik biiylimeye katki sagladigiileri
stiriilmiistiir.

Tiirkiye 1980 sonrasi donemde benimsemis oldugu ihracata yonelik
kalkinma stratejisi ile disa acilmigtir. Calismada, Tiirkiye’nin ticari disa agikliginin
ekonomik biiyiime ve cari agik iizerindeki etkisinin ortaya konulmasi
amaglanmigtir. Bu amagla ¢alisma dort bolimden olusmaktadir. Girisi takip eden
ikinci boliimde teorik cergeve ve literatiir arastirmalarina yer verilmis, {iglincii
boliimde ise Tiirkiye orneginde 1991:Q4-2013:Q1 donem verileri kullanilarak disa
acikligin, cari agik ve ekonomik biiytimeye etkisinin analiz edilmistir. Dordiincii
boliimde, ampirik arastirma bulgulari dogrultusunda sonug, degerlendirme ve
politika onerileri ile ¢aligma sonlandirilmstir.

I. TEORIK CERCEVE ve LITERATUR TARAMASI
A. DISA ACIKLIK VE BUYUME ILiSKiSI

Calismanin bu kisminda oncelikle ticari disa acgiklik ve biiyiime arasi
iligkinin teorik veampirik g¢aligmalar dayanilarak aciklanacaktir. Disa ag¢ilma,
herhangi bir ekonominin uluslararasi piyasalarla biitiinlesmesidir (Isik, 2005). Bu
tanim ¢ok kapsamli olmakla birlikte, tanimin sinirlarinda belirsizlik vardir. Yapilan
teorik ¢alismalarda, dis ticarette a¢ikligin ekonomik biiylimeye etkilerini su sekilde
aciklanmaktadir: Birincisi, disa agiklik sayesinde ihracat ve ihracat gelirleri
artirilabilir. Yurt i¢cinde daha once iiretilemeyen hammadde girdileri ve sermaye
mali gibi ara mali ithalati artirilarak GSYIH’nin artis1 saglanabilir. Boylece,
ekonomideki tasarruf-yatirrm ve ihracat-ithalat acig1 azaltilabilir (Esfahani,
1991:95). ikincisi, disa agilma ile bir iilkenin hasilasina olan talep artirilarak hasila,
istihdam ve tiiketim artig1 saglanabilir (Jung ve Marshall, 1985:3). Diger yandan
iilke ticari agikla dis talebi karsilayacak mallar {iretebilmek igin gerekli tiretim
faktorleri ve teknolojinin {ilkeye girisi ile liretim imkanlarim da artiracaktir (Alam,
1991: 840). Ugiinciisii, Ticaret yapilan iilkenin iiretim tekniklerine adaptasyon
sonucunda toplam faktdr verimliligi de artarak, pozitif digsallikla da iiretimde
etkinlik saglanabilir (Miller ve Upadhyay, 2000: 400). Dordiincii, disa aciklik ile
tasarruflar diinya Olceginde dagilacagindan faiz oranlan iilkeler arasinda
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esitlenecektir. Boylece tasarruf tesviki, tasarruflarin verimli alanlarda kullanimu ile
ekonomik biiyiime de hizlandirilabilir. Besincisi, disa agiklik ile yabancilarla
rekabet sayesinde yurt i¢i firmalarin sermaye maliyetleri disiiriilebilir ve boylece
daha yiiksek yatirnm ve biiylime imkanlar1 saglanabilir. Ayrica rekabet yurt igi
finansal sektdriin de gelismesine katkida bulunabilir. Altincisi, finansal disa
acilmay1 da sagladiktan sonra finansal piyasalar, kurumlar ve hizmetlerde de
maliyetler diistiriilerek hem verimlilik hem etkinlik artirilabilir.

Disa aciklik ve biiylime arasindaki iligki iktisat literatiirinde yillardir
tartisilmaktadir. Bu konudaki en 6nemli teorik ¢aligmalar yeni biiylime teorilerinde
ortaya konmustur. Taylor (1994)’in yaptigi c¢alismada dis ticaret politikas: ile
ekonomik biiylime arasinda model kurmustur. Bu model sonucunda disa agilmanin
ekonomik biiylimeyi faktor tahsisi, ithalati disipline etme, Olgek etkisi, ara ve
yatirim mali saglama, teknolojiyi yayma gibi bes degisik yonden etkiledigini ortaya
koymustur. Yine ekonomik biiylime performansi ile disa aciklik arasindaki iliski
Grossman ve Helpman (1992), Young’in (1991)‘deki ¢aligmalarinda karsilastirmali
iistiinlikler dogrultusunda kaynaklarin etkin dagitilarak ekonomik biiylime
saglanabilecegini belirtmislerdir. Yine Greenway, Milner (1993) ve Romer (1990)
yaptig1 caligmalarda disa agiklikla uluslararasi rekabet artis1 olmaktadir. Yapilan
Ar-Ge calismalar1 ve egitim harcamalarindaki artigla da ekonomik biiyiimeyi
tetiklemektedir. Yine Romer (1991) yaptig1 calismasinda disa aciklikla hem
uluslararast hem de iilke seviyesinde firmalarin 6lgek ekonomilerine ulagsmasiyla
verimlilik artiglar1 saglanacagi ve bununda ekonomik biiyiimeyi olumlu
etkileyecegi ortaya konmustur. Yine Grossman ve Helpman (1992) disa agikligin
teknolojiyi yayma etkisi olusturdugunu ileri siirmiislerdir. Bu etki sayesinde
teknoloji transferi ve pozitif digsallik saglanmaktadir.

Disa acikligin ekonomik bilylime performansina etkisi konusunda yapilmis
ampirik calismalar1 su sekilde ozetleyebilirizz Edwards (1998) calismasinda, 93
iilkenin disa aciklig1 ile toplam faktdr verimliligindeki artis arasindaki iliskiyi,
panel veri analizi ile 1960-1990 yillar1 verilerini kullanarak yapmistir. Caligmasi
sonunda toplam faktor verimliligindeki artis ile disa agiklik arasinda giiclii bir iligki
bulmustur. Rodriguez ve Rodrik (1999) ¢alismalarinda, ¢oklu regresyon analizi ile
biiyiime oranlari, giimriik vergisi oranlar1 ve gelir seviyeleri arasindaki iliskiye
bakmiglardir. Disa agikligin biiyiimeyi olumlu etkilemesine ragmen, giimrik vergi
oranlarinin biiyiimeyi sinirlandirdigini tespit etmislerdir. Li (2006) da 62 iilkede
ticari disa aciklik ile biiylime orasindaki iliskiyi 1998-2002 yillar1 arasinda panel
veril analizi yaparak ele almistir. Calisma sonucunda disa aciklik ile ekonomik
biiylime arasinda pozitif bir iligki bulunmugtur.Berber ve Kurt (2008) ¢aligmasinda
Tiirkiye’de 1989:Q1-2003:Q4 dénemi i¢in diga agiklik ile ekonomik biiyiime arasi
iligkiyi arastirmiglardir. Analiz sonucunda disa agiklik ile biiyiime arasinda
karsilikli nedensellik iligkisi tespit etmiglerdir. Calismada, disa agikligin ekonomik
biiylimeyi arttirdig1 yoniinde sonuglar elde etmislerdir. Sagik (2009), calismasinda
literatliri tarayarak ¢alismalarda hangi olgiit kullanilirsa kullanilsin disa agikligin
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ekonomik biiylimeyi arttirdigin1 ifade etmistir. Kiran ve Giiris (2011),
calismalarinda Tiirkiye’deki disa acikligin ve finansal disa agikligin biiyiimeye
etkisini 1992-2006 donemini sinir testi ve nedensellik testi ile arastirmislardir.
Aragtirma sonucunda, Tirkiye’de ele alman donemlerde ticari ve finansal disa
aciklik ileekonomik biiylime arasinda uzun donem iliskisinin oldugunu tespit
etmislerdir. Nedensellik analizinde ise ticari disa agiklik ve ekonomik biiylime
arasinda karsilikli bir nedensellik iliskisi bulmuslardir. Finansal disa agiklik ile
ekonomik biiyiime arasinda ise nedensellik iliskisi olmadigini belirtmislerdir.

B.DISA ACIKLIK VE CARI ACIK ILISKIiSI

Calismanin bu kisminda disa agiklik ve cari agiklik arasindaki iliski teorik ve
ampirik calismalara dayali olarak verilecektir. Dis Agik, iktisat literatiiriinde
teknik anlamiyla cari islemler agigi; herhangi bir iilkeye doviz girisleri ile ¢ikan
doviz miktar1 arasindaki farki ifade eder. Doviz gelirleri, ihracat ve turizm
gelirlerinden olusurken, doviz giderleri ithalat ve yurt dis1 harcamalardan olusur.
Gelismekte olan ekonomilerde i¢ tasarruf yetersizligi biiylimeyi engeller.
Yatirimlar i¢in gerekli tasarruflar yetersiz kalirsa yurt dis1 kaynaklar ile finanse
edilir. Ekonomide biiyiime hizi artisi, kaynak ihtiyacini daha da artirir. Eger bu
kaynaklar dogrudan tiiketime degil de tiretime aktarilabilirse, uzun vadede geri
doniisii saglanir. Ancak tiiketim agirlikli ekonomilerde tasarruf acigi daha da
biiylimektedir. Ekonomide dovizin istikrarli bir seviyede tutulmasi maliyetlidir.
Yiiksek faiz, dovizin fiyatim1 asagi cekerken, ithal mallarinin ucuzlamasini da
saglar. Ithalata olan talebin artmasi bankalarin ve sirketlerin dis borcunu artirir.
Dovizin fiyati diiserken, yerli paranin asiri degerlenmesi meydana gelir. Giiglii
yerli para ihracat gelirlerinin azalmasina ve yatirimlarin azalmasina neden olur ki
tim bu nedenlerden dolayr cari agiklar olusur. Cari agigin finanse edilme
yontemleri 6nem arz etmektedir. Ciinkii cari acik dogrudan yatirimlar tiiriinden ya
da uzun vadeli doviz girisleriyle finanse edilirse bunun etkisi az sorunlu olur.
Ancak cari agik kisa vadeli ve dis borglari artirici yonde sicak para ile finanse
edilirse tehlike ortaya ¢ikmaktadir. Ulkelerin disa acilmalar1 ile dis diinya ile olan
ekonomik ve mali iliskilerdeki artisla beraber dis aciklarda da artis gdzlenmektedir.
Aciklarin finansmani ig¢in ylriitilen politika aracglarinin ¢ok iyi kullanilmasi
gerekmektedir.

Tiirkiye orneginde, cari agik ve disa agiklik iligkisini inceleyen ampirik
calisma sayist olduk¢a azdir. Ancak yapilan calismalarin ortak &zelliklerine
bakildiginda; genelde ¢alismalarin cari agigin belirleyicilerinin ortaya ¢ikarilmasi,
biit¢e agiklari ve cari agik arasi iligkilerin incelenmesi, cari a¢igin siirdiiriilebilmesi
iizerine odaklandigin1 goriiyoruz. Bu calismalardan birkagin1 su sekilde
Ozetleyebiliriz: Peker ve Hotunluoglu (2009) calismalarinda Tiirkiye’de cari
islemler agiginin kaynaklarini, VAR yontemiyle, 1992:01-2007:12 donemi aylik
verileri ile analiz etmislerdir. Caligma sonunda reel doviz kurunun, reel faiz
oraninin ve IMKB‘nin Tiirkiye’deki cari agigin belirleyicisi oldugunu, ulusal
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gelirin cari agik tizerinde etkisinin diisiik oldugunu tespit etmislerdir. Bayraktutan
ve Demirtas (2011) yaptig1 calismasinda gelismekte olan 19 iilke érneginde 1980-
2006 donemi verilerini panel veri analiziyle test etmislerdir. 19 iilkenin ekonomik
bliylime oraninin, yatirimlarinin ve kamu harcamalarindaki artiglarin cari agigi
artirdigi, disa aciklik oraninin, dis ticaret hadlerindeki diizelmenin ve uluslararasi
faiz oranlarindaki artiglarin ise cari islemler agigini azalttigi bulgusunu elde
etmislerdir.

Bolat, Belke ve Aras’in (2011) calismasinda Tiirkiye’de 1998:1-2010:4
doénemi igin ikiz agiklar hipotezinin sinamasi yapilmistir. Biitge agiklar1 ve cari agik
arast iliskiyi sinir testi ile stnamuglardir. Sonugta, uzun dénemde cari agik ile biitge
ac1g1 arasinda bir iligki bulamamuslar, kisa donem analizinde ise biitge agiklar1 ve
cari agik arasinda kuvvetli pozitif iliski bulmuslardir. Peker (2009) yaptigi
calismasinda cari iglemler agiginin siirdiiriilebilirligini Tiirkiye 6rneginde, 1992:01-
2007:12 donemi aylik verileri ile es-biitiinlesme analizi ile sinamistir.Sonugta cari
islemler agigimin siirdiiriilebilirliginin diisiik diizeyde oldugunutespit etmistir.Aras
vd. (2012) c¢alismalarinda, Tiirkiye’de 2002 yilindan itibaren cari agik temel
makroekonomik sorun olarak giiniimiize kadar geldigi, bu sorunun ¢6ziimii orta ve
uzun vadeli programlarla gerceklestirilebilecegini tespit etmislerdir. Hiikiimet
tarafindan uygulanan agir1 degerli yerli paradan kaynakli doviz kurlarindaki artigin
kisa vadede katkisinin 2011 yili ikinci yarisinda ortaya g¢iktigini belirtmislerdir.
Nisan 2012°de hiikiimetge aciklanan yeni tesvik programi ile cari agik sorununun
orta ve uzun vadede ¢oOziilmeye calisildiginin hedeflendigini ancak bu tesvik
programinin da olumlu ve olumsuz etkilerinin olabilecegini belirtmislerdir.

1. YONTEM VE AMPIiRiK BULGULAR

1991:Q4-2013:Q1 donemini kapsayan bu ¢alismamizdaii¢ aylik veriler ve
toplam ti¢ degisken kullanilmustir. Degiskenler i¢in kullanilan harf sembollerinde,
cad; cari islemler agigmi (currentaccountdeficit),open; ticari disa agikligi
(ithalat+ihracat/GSYIH) ve growth;reel biiyiime orammi gostermektedir. Cari
islemler agiginin, ithalat ve ihracatin cari degerleri Gayri Safi Yurti¢ci Hasilanin
(GSYIH) cari degerine oranlanarak analize dahil edilmistir.Degiskenler Amerikan
Dolar cinsinden olup, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi web sayfasindan
(http://evds.tcmb.gov.tr/) temin edilmistir.

Bu caligmada, ticari disa agikligin cari agik iizerindeki etkisiarastirilmigtir.
Ayrica biliylime degiskeni, cari acigin onemli bir belirleyicisi oldugu icin analize
dahil edilmistir. Analizde Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen sinir testi
yaklagimi kullanilmistir. Bu yaklasim, Engle-Granger (1987), Johansen (1988) ve
Johansen-Juselius (1990) tarafindan gelistirilen es-biitiinlesme yOntemleriyle
karsilastirildiginda, daha kullanish oldugu kabul edilmektedir. S6z konusu
yontemlerde analize dahil edilen serilerin diizeyde birim kdkiiniin olmasi ve farki
alindiginda ayni dereceden biitiinlesmeleri gerekmektedir. Dolayisiyla serilerden
biri ya da bir kismu diizeyde duragan ise es-biitiinlesme iliskisi arastirilamaz. Oysa
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sinir testi yaklagiminda bdyle bir kisitlama yoktur. Serilerin duraganlik diizeyleri
farkli olsa da, (bagimhi degisken I(1) olmak kaydiyla bagimsiz degiskenler 1(0) ya
da I(1) oldugu durumlarda) es-biitiinlesme iliskisinin varligi test edilebilmektedir
(Pesaran vd. 2001). Bununla birlikte, sinir testi yaklagiminin diger bir avantaji ise
diisiik sayida gozlem igeren verilerle de model tahminin olanakli olmasi, saglam ve
etkin sonuglar vermesidir. (Narayan ve Narayan, 2004, Kamaruddin ve Jusoff,
2009, Shazbaz vd., 2012). Gozlem sayisinin az oldugu 6rneklemlerde Engle-
Grangerve Johansenesbiitiinlesme  testlerine gére daha  giivenilir
sonuclarvermektedir (Narayan ve Smyth, 2005:103). Analize baglamadan once
calismada kullanilan degiskenlere iliskin bazi test ve islemler yapilmistir. Bu
baglamda ilk olarak; serilerin duraganliklari, Carrion-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu
yapisal kirilmal1 birim kok testiyle incelenmistir.

A.BiRiM-KOK TESTIi

Zaman serileri farkli donemlerde, degisik deterministiktrendler etrafinda
duragan olabilmektedir. Bu degisiklikler; sabit terimde ve/veya egimde meydana
gelen yapisal kirilmalardan kaynaklanabilmektedir. Bu kirilmalara; savas, baris,
dogal afetler, teror olaylari, politika degisiklikleri ve ekonomik krizler neden
olabilir. Bu yapisal kirilmalar1 dikkate almadan yapilan birim kdk analizleri, hatal
sonuclar verebilmekte ve gergekte duragan olan serilere, duragan degil deme
egilimi gostermektedir (Perron, 1989).

Yapisal kirilmali birim kok testleri Perron (1989) ile baglamis, Zivot-
Andrews (1992), Lumsdaine-Papell (1997), Perron (1997), Ng-Perron (2001) ve
Lee-Strazicich (2003) ile devam etmistir. Bu yontemlerde, serilerde bir veya iki
tane yapisal kirllmaya izin verilebilirken, Carrion-i-Silvestre vd. (2009) (CS)
testinde, bes tane yapisal kirllmaya izin verilmekte ve kirilma tarihleri de igsel
olarak belirlenmektedir. CS testi, yapisal kirilma noktalarini, Bai ve Perron (2003)
algoritmasini kullanarak ve quasi-GLS yontemi yardimiyla, dinamik programlama
stireciyle, hata kareler toplamini minimize ederek elde etmektedir. Bu test, kiigiik
orneklemlerde de kullanilabilme 6zelligine sahiptir (Carrion-i-Silvestre vd. 2009).
CS testinde kullanilan stokastik veri iiretme siireci sdyledir:

vy =d; +u, (D

Uy =X U + U, t=01,..,T 2
Carrion-i-Silvestre vd. (2009), bes farkli test istatistigi gelistirmistir. Bunlar:

[S(@ %) —as(1,2%)]
S(A%)

[T X 96y + (1= OT'§7] 4
SOy 4)

PT(AO) =
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MPT(/’{O) =




C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 16, Say: 1, 2015 7

-1

T
MZ,(2°) = (T719% — s(2°)?) <2T‘2 Z yh) 5)
t=1
T 1/2
MSB(A°)=<s(A°)—2T—2 7?-) (6)
T 1/2
MZ,Q°%) = (T719% — s(A9)?) <4s(A°)2T‘2 Zi3-1> )
t=1

Testin hipotezleri:
Ho: Yapisal kirilmalar altinda birim kék vardir.
H;: Yapisal kirilmalar altinda birim kok yoktur.

Bu hipotezleri test etmek i¢in gerekli olan asimtotik kritik degerler, bootstrap
ile iiretilebilmektedir. Hesaplanan test istatistigi, kritik degerden kiiciik oldugunda,
Hy reddedilmektedir. Bu durumda seride yapisal kirtlmalar altinda birim kdkiin
olmadig1, yani serinin duragan oldugu kabul edilmektedir. Bu ¢aligmada serilerin
duraganliklari CS testi ile incelenmis ve elde edilen sonuglar, Tablol’de
sunulmustur.

Tablo 1. Carrion-i-Silvestre vd. (2009) Coklu Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi Sonuglar

Diizey Degerleri
Kirilma Tarihleri
P MPr MZ, MSB MZ,
CAD 11.86 11.70 -38.10 0.11 -4.33 1994Q1; 1998Q1; 2000Q4:;
[9.02] (9021 | (4750 | 0201 | [487] 2004Q1; 2008Q2
16.12 14.02 29.25 012 372 | 1993Q4; 1996Q4; 1999Q3;
OPEN : 2003Q1; 2005Q3
[8.40] [8.40] [-45.90] | [010] | [4.78] Q Q
17.71 17.40 2525 0.13 353 | 1994Q1; 1999Q3; 2001Q4;
GROWTH ' ' 2006Q1; 2009Q1
[9.10] [9.10] [-47.17] | [010]1 | [4.84] Q Q
2.21% N -40.55* « | -450%
DCAD 25.2554 061116 )
[5.54] [5.54] [-17.32] | [016] | [-2.389]
N N -4154% . | -4.23*
DOPEN 4.08 3.84 0.10 )
[5.54] (654 | (1732 | 0261 | [280]
2.75% n 38.17* « | -4.36%
DGROWTH e oL -
[5.54] [5.:54] [-17.32] | [016] | [-2.89]

Not: *; %5 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir. Parantez i¢indeki degerler, bootstrap kullanilarak
1000 yineleme ile iiretilmis kritik degerlerdir. Yapisal kirilma tarihleri, test yontemi tarafindan belirlenmis tarihler
olup, serilerin orijinal hallerindeki kirilmalar ifade etmesi i¢in, sadece diizey degerleriyle yapilan testteki sonuglar
rapor edilmistir.
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Tablo 1’de, diizey degerlerinde hesaplanan test istatistikleri, kritik degerden
biiyiik oldugu i¢in, biitiin serilerde birim kdk oldugu, yani diizey degerinde duragan
olmadiklari, birinci farklart alindiginda, duragan hale geldikleri, yani 1(1) olduklari
goriilmektedir. Bu durumda seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin
arastirilabilecegine karar verilmistir. Serilerin diizey degerlerinde duragan
olmamasi, s6z konusu makroekonomi politikalarinin siirdiiriilebilirligi agisindan
olumsuz bir kanit olusturmaktadir. Trehan ve Walsh (1991), iilke ekonomilerinin
donemleraras1 biitge kisitin1 saglayabildigi durumlarda cari islemler agiginin
duragan olacagini, aksi durumda ise duragan olmayacagini ifade etmistir.

Test yonteminin, Tiirkiye ekonomisindeki yapisal kirilma tarihlerini, biiyiik
oranda basarili bir sekilde tespit ettigi goriilmektedir. Analiz yonteminin buldugu
kirtlma tarihlerine goz atilirsa; 1994 yili cari agik krizini; 1998 yili Rusya
ekonomik krizini; Kasim 2000 ve Subat 2001 bankacilik krizlerini belirtmektedir.
2005 yili Avrupa Birligi ile tam {iyelik miizakerelerinin basladigi, en biiyiik
Ozellestirmelerin ~ gerceklestirildigi, en yiiksek diizeyde dogrudan yabanci
yatirimlarin gergeklestigi ve 2008 yili ise kiiresel ekonomik krizinin, gergeklestigi
yildir.

B. HATA DUZELTME MODELINE DAYALI GRANGER
NEDENSELLIK ANALIiZi

Analizde kullanilan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadigi
zaman, iligkinin yoOniinii tespit etmek amaciyla, duragan serilerle Granger
nedensellik testi uygulanir. Bu test uygulanirken, X ve y gibi iki degisken oldugu
varsayimi altinda Granger (1969), eger X degiskenine ait bilgilerin modele
eklenmesi, y degiskeninin Ongoriistine katki sagliyorsa, X degiskenini Yy
degiskeninin nedeni olarak ifade etmekte ve nedenselligin yoniinii X degiskeninden
y degiskenine dogru olarak belirlemektedir. Granger nedensellik testi, (8). ve (9).
regresyon denklemleri yardimiyla yapilmaktadir. Burada; y; ve Xdegiskenleri, a; ve
c, sabit terimleri, b ve d’ler tahmin edilecek katsayilari, p gecikme uzunlugunu,
viler ise beyaz giriiltili (white-noise) hata terimlerini temsil etmektedir. p
gecikme uzunlugu, degiskenler arasinda tahmin edilen standart VAR iginde yer
alan bilgi Ol¢iitleri kullanilarak tespit edilir (Enders, 1995, s.395).

Ye=ay + X0 by Ve + X0 oy Xy +v1 =0 )
X =0+t Z?:l dyi Xe—; + Z?:l dpi Ye—i + V2t =0 ©)
Granger nedensellik analizi, (8) ve (9). denklemlerde, bagimsiz degiskenin
gecikmeli degerlenin katsayilarinin, belirli bir anlamlilik diizeyinde, grup halinde
sifira esit olup olmadig test edilerek yapilir. (8) nolu denklemdeki bi katsayilart

belirli bir anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli bulunursa, X’iny’nin Granger nedeni
olduguna karar verilir. Aym sekilde (9) nolu denklemde de di katsayilarinin da
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belirli bir anlamlilik diizeyinde, grup halinde sifirdan farkli olmasit da y’nin X’in
nedeni oldugunu gosterir (Granger, 1969). Granger nedensellik testinin (8).
regresyon denklemine gore yapildigi disiiniiliirse, nedenselligin yonii Wald testi
yardimiyla Hy ve Hy hipotezi sinanarak tanimlanmaktadir:

p p
Ho :ZbZi = 0H1 :zbZi * 0
i=1 i=1

Ho hipotezinin kabul edilmesi durumunda X, y’nin nedeni degildir; H;
hipotezinin kabulii durumunda ise X, y’nin nedeni oldugu sonucuna varilir.
Analizde kullanilan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi oldugu zaman,
seriler arasindaki iliskinin yoniinii belirlemek amaciyla, hata diizeltme modeline
dayali (VectorErrorCorrection Model, VECM) Granger nedensellik testi uygulanir.
Granger’e (1988), seriler arasinda esbiitiinlesme olmasinin en azindan tek yonlii bir
nedensellik iliskisinin olabilecegini belirtmistir. Egbiitiinlesme iliskisinden elde
edilen hata diizeltme modeli ile gelistirilmis Granger nedensellik testinin, X ve y
gibi iki degisken i¢in su sekilde formiile edilebilir.

Ax, = ag + EC,_q + X% agbx,; + XL g a3y, +u, (10)

Ay, = Bo + P1EC—y + X711 BaiDye—i + XiLo B3idxe—; + vy (11)

Denklemlerde A fark islemcisi, uyve Vv, ise sifir ortalama ve
otokorelasyonsuzrassal hata terimleridir. Hata diizeltme modeline dayali Granger
nedensellik modelinde, EC;; degiskenlerin uzun doénem iligkilerinden elde edilen
hata terimlerinin bir gecikmeli halidir. Hata terimlerinin katsayilari, uyarlama hizi
parametreleridir. Analizde uzun donem nedensellik iligskisi olmasi igin, hata
diizeltme terimlerinin katsayilarinin negatif ve istatistiki olarak anlamli olmasi
beklenir. Hata diizeltme teriminin katsayisinin t-istatistigi uzun doénemli
nedensellik iliskisini belirtirken, modeldeki bagimsiz degiskenlerin katsayilarinin
bir biitiin olarak standart F-istatistiginin anlamli olmasi ise kisa doénem
nedenselligin varhigini gostermektedir (Altung, 2008, s.122). Denklem (10)’dakiy,
X’in “Granger nedeni degildir” bos hipotezi, osi’lerin bir biitlin olarak anlamli veya
ay‘in katsayisinin anlamli olmasi durumunda reddedilmektedir. Hata diizeltme
modeline dayali Granger nedensellik testi sonuglar1 Tablo 2’de verilmistir.
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Tablo 2. Hata Diizeltme Modeline Dayali Kisa ve Uzun Donem Granger Nedensellik

Testi Sonuglart

Kisa Donem Nedensellik

Uzun Dénem
Nedensellik

F istatistigi (Prob.)

t istatistigi

Blok

Acad Aopen Agrowth Nedensellik EC:
Acad - 6.13(0.18) 8.41(0.07)*** 20.12(0.00)* -0.11[-1.77]**
Aopen 9.98(0.04)** - 1.65(0.79) 16.58(0.03)** -0.32[-2.88]*
Agrowth 6.46(0.16) 3.98(0.40) - 10.57(0.22) -0.53[-4.03]*

Not:Granger nedensellik analizinde, duragan serilerle kurulan VAR modeli yardimiyla en uygun gecikme
uzunlugu; FPE (Final PredictionError), AIC (Akaike Information Criterion), LR (LikelihoodRatio) ve HQ
(Hannan-Quinn) bilgi kriteri kullanilarak 4 alinmistir. 4. Gecikme uzunlugunda otokorelasyon ve degigen varyans
sorununun olmadigi goriilmiistiir (otokorelasyon testi: 13.85(0.12), degisen varyans testi: 132.81(0.73)). *, ** ve
*** sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir. () igerisindeki degerler prob. Degerini, [ ]
icerisindeki degerler ise t istatistigini vermektedir.

Tablo 2’den izlenebilecegi gibi, kisa donem Granger nedensellik analizinde
ekonomik bilylimenin cari agigin “Granger nedeni degildir” bos hipotezi %10
anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Yani ekonomik biiylimeden cari agiga
dogru tek yonlii nedensellik iligkisi vardir. Benzer sekilde cari agiktan ticari disa
acikliga dogru tek yonlii nedenselligin oldugu bulgusu elde edilmistir. Ayrica
bagimsiz degiskenlerin blok olarak (topluca) bagimli degiskenin nedeni olup
olmadig1 incelendigi zaman, disa agiklik ve ekonomik biiyiime birlikte cari agigin,
cari agik ve ekonomik biiylime birlikte disa acikligin Granger nedeni oldugu ifade
edilebilir. Uzun dénem nedensellik analizinde ise;kurulan her i¢ model i¢inde hata
diizeltme katsayisinin negatif ve anlamli oldugu yani tiim degiskenler arasinda iki
yonlii nedensellik iligkisinin oldugu bulgusu elde edilmistir.

Cari islemler agi1g1, disa agiklik ve ekonomik biiyiime degiskenleri arasinda
nedensellik tespit edilmesi, degiskenler arasinda iligkinin varligina kanit olarak
yorumlanabilir. Ayrica degiskenler arasinda uzun donemde nedensellik iliskisinin
varligimin kisa doneme gore daha yiiksek diizeyde olmasi, cari islemler agiginin
azaltilmasi i¢in ekonomik biiyiime ve dig ticaret politikalarinda siirdiiriilebilir uzun
donemli politikalarin dnemine isaret etmektedir.
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Grafikl. Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Kisa Donem Nedensellik Uzun Donem Nedensellik

= - [

C. TODA-YAMAMOTO (1995) NEDENSELLIK ANALIZI

Toda ve Yamamoto (1995) (TY), nedensellik testi, Granger nedenselligini
incelemek igin, diizeltilmis VAR modelinin tahminine dayali bir yontemdir. TY
nedensellik testi incelenirken serilerin duraganlik diizeyleri ya da esbiitiinlesme
iligkisinin olup olmamasi bu testin gecerliligini etkilemedigi i¢in diger nedensellik
testlerine gore avantajlidir. TY testi uygulanirken oncelikle bilinen ekonometrik
sartlarin saglandigi (otokorelasyon ve degisen varyansin olmadigi en uygun
gecikme) k gecikmeli VAR(kK) modeli ve incelenen serilerin maksimum
biitiinlesme derecesi (dma) belirlenir (Ornegin 1(0) ve I(1) seriler varsa dpa=1
alinir). Bu iki deger tespit edildikten sonra k+dm. gecikmeli bir VAR model
tahmin edilir ve bu modeldeki bagimsiz degiskenlerin parametrelerine kisitlamalar
konularak bagimli degiskeni anlamli diizeyde etkileyip etkilemedigi yani
nedensellik iliskisinin varlig1 belirlenir.

Toda ve Yamamoto (1995), serilerin biitiinlesme derecesinin bir oldugu
durumda (d=1) k>d=1 oldugu i¢in gecikme uzunlugu tespiti islemlerinin her zaman
asimptotik olarak gecerli olacagini belirtmistir (Bhattacharya ve Mukherjee 2002,
s.14). Yani tahmin edilen VAR modelinin gecikmesi 1’den biiyiikkse TY testi
uygulanabilir. Tiim seriler diizeyde duragan ise (I(0)) k+dmx=k olacak, VAR
modeline herhangi bir gecikme eklenmeyecektir. Bu durumda TY analizi Granger
nedensellik testi ile benzerlik gdsterecektir. TY testi icin asagidaki VAR modeli
EKK ya da SUR (goriiniirde iliskisiz regresyon) yontemi ile tahmin edilir.

k+d k+d k+d
cad, = ag + X2y " aq growth,_ + X, 27 apj openg_; + X, 5" azcad_ + Ay (12)

k+dmax k+dmax ketdmax
growth, = ¢ + X" ¢y cade_; + X2 poj open_; + X1 " ¢z growthe_; + Ay (13)

kt+domax ket domax ket domax
open, = By + X2y " Py cade_; + X2 " Boj growthe_; + X 27" B3 opene_; + A3 (14)
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Birinci denklemde (denklem 12) growthve open degiskeninin, cad degiskeninin
Granger nedeni olup olmadigi smanmaktadir. Ornegin; growthdegiskeninin, cad
degiskenininGranger nedeni olmadigini belirten bos (temel) hipotez Ho:
op=03=04=0s=0s=0 Granger nedeni oldugunu belirten H;: o,=az=os=0s=0e# 0
alternatif hipoteze karsin (i<k) k serbestlik dereceli y? dagilimli Wald testiyle
smanir. Denklemlerdeki A, hata terimlerinin sifir ortalamali, sabit varyansh ve
otokorelasyonsuz bir beyaz giiriiltii (white noise) siirecine tabi oldugu varsayailir.

Tablo 3. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Bos Hipotez Nedenselligin Yonii Gecikme Uzunlugu X istatistigi
open>cad (k=5)+(0rmax=1)=6 10.23(0.06)***
growth—->cad (k=5)+(dmax=1)=6 4.49(0.48)
cad->open (k=5)+(dmax=1)=6 6.26(0.28)
growth->open (k=5)+(dmax=1)=6 3.13(0.67)
cad->growth (k=5)+(dmax=1)=6 3.27(0.65)
open—>growth (k=5)+(dmax=1)=6 5.59(0.34)

Not: TY nedensellik analizinde, degiskenlerin diizey degerleriyle kurulan VAR modeli yardimiyla en
uygun gecikme uzunlugu; FPE (Final PredictionError), AIC (Akaike Information Criterion), LR
(LikelihoodRatio) ve HQ (Hannan-Quinn) kullanilarak 5 alimmgtir. 5. Gecikme uzunlugunda
otokorelasyon ve degisen varyans sorununun olmadigi goriilmistir (otokorelasyon testi: 6.68(0.66),
degisen varyans testi: 170.19(0.68)). *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde
nedenselligin oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 3’ten izlenebilecegi gibi ticari disa agikligin cari acigin “Granger
nedeni degildir” bos hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Yani
ticari disa agikliktan cari agiga dogru tek yonlii nedensellik iliskisi vardir. Ticari
disa acikliktan cari a¢iga dogru nedensellik iliskisinin tespit edilmesi, degiskenler
arasinda iliskinin varligina kanit olarak yorumlanabilir.

Grafik 2. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi Sonuglart

cad

E3 - 0
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D. ES-BUTUNLESME TESTI

Bir¢ok makroekonomik degiskenin diizey degerleri duragan degildir. Eger
seriler arasinda bir es-biitiinlesme iliskisi varsa, yani seriler uzun donemde birlikte
hareket ediyorsa, diizey degerleriyle yapilacak analizdebir sahte regresyon
problemiyle karsilagilmayacaktir (Pesaran vd. 2001; Gujarati, 1999). Ancak, uzun
donemde birlikte hareket eden degiskenlerin dinamik davranislari denge
iligkisinden bazi sapmalar gosterir (Enders, 1996). Bu, es-biitiinlesmis
degiskenlerin temel bir 6zelligi olup, kisa dénem dinamigi iizerinde belirleyici bir
rol oynar. Bu siiregle ortaya ¢ikan dinamik model, hata diizeltme modeli olarak
adlandirilir (Enders, 1995). Swmir testi yaklagimimin uygulanmasi i¢in Once
kisitlanmanmus bir hata diizeltme modeli (unrestrictederrorcorrection model:
UECM) kurulur. Bu modelin ¢alismamiza uyarlanmis bi¢imi su sekildedir:

Acad,—ay + X2, aAcad,_; + Yty az;Aopen,_; + Yt az;Agrowth, _; +
ascad;_+asopen;_ +aggrowt,_1 + u; (15)

burada, m; optimum gecikme uzunlugunu, A fark operatoriinii, uhata
terimini, diger harf kisaltmalariyla verilenler ise, degisken tanimindaki anlamlari
ifade etmektedir. Bu calismada optimum gecikme uzunlugu Akaike bilgi olgiitii
(Akaikeinformationcriterion: AIC) yardimiyla belirlenmistir. Kamas ve Joyce’ye
(1993) gore, testin saglikli sonuglar verebilmesi igin, optimum gecikme
uzunlugundaki modelin hata terimleri arasinda ardistk bagimliligin olmamasi
gerekir. AIC’nin en kiigiik oldugu gecikme uzunlugunda ardigik bagimlilik sorunu
ciktiginda, bir biiyiik AIC degerinin oldugu gecikme uzunlugu, optimum gecikme
uzunlugu olarak alinir. Gecikme uzunluguna iligkin yapilan testin sonuglar1 Tablo
4’te sunulmustur. Maksimum gecikme uzunlugunun sekiz alindigi tabloda, smir
testi igin optimum gecikme uzunlugunun bir oldugu tespit edilmis ve bu gecikme
uzunlugunda ardisik bagimliligin olmadig1 gézlemlenmistir.

Tablo 4. Sinir Testi igin Gecikme Uzunlugu Testi

m AIC LM Testi
1 4.37* 0.12
2 4.44 0.40
3 4.45 0.00
4 4.47 0.00
5 4.44 0.94
6 4,57 0.96
7 4,61 0.93
8 4,73 0.00
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Gecikme uzunlugunun belirlenmesinden sonra, degiskenler arasinda es-
biitiinlesme iligkisinin test edilmesi siirecine geg¢ilmistir. Sinir testi yaklasimda
degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisi sifir (Ho:a4=05=0=0) hipotezinin test
edilmesi yoluyla yapilmaktadir. Sifir hipotezinin kabulii veya reddi F testi ile
belirlenmektedir. Hesaplanan F istatistik degeri Pesaran vd. (2001)’deki tablo alt ve
uist kritik degerleri ile karsilastirilir. Birinci durumda, eger hesaplanan F istatistik
degeri alt kritik degerden kiiciikse seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisi
olmadigina karar verilir. Ikinci durumda, eger hesaplanan F istatistik degeri alt ve
iist kritik deger arasinda kaliyorsa kesin bir yorum yapilamamakta, yani kararsiz
kalinmaktadir. Bu durumda alternatif es-biitiinlesme yontemleri denenmelidir. Son
olarak, eger hesaplanan F istatistik degeri tablo iist kritik degerini asiyorsa seriler
arasinda es-biitiinlesme iligkisi oldugu kararina varilmaktadir. Buna gore, Ho
hipotezini sinamak i¢in, hesaplanan F istatistik degeri Pesaran vd.(2001)’den alinan
kritik degerlerle Tablo 5’te karsilastirilmistir. Bu kritik degerler iki bagimsiz
degisken ve %lanlamlilik diizeyi igin verilmistir.

Tablo 5. Sinir Testi Sonuglari

k F Hesaplanan ~ Alt Stmr  Ust Simr
2 9.69 5.15 6.36

Not: k, bagimsiz degisken sayisini temsil etmektedir. Kritik degerler Pesaran vd.
(2001:300) Tablo CI(iii)’den almmustir.

Tabloda hesaplanan F istatistiginin st kritik degerden yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bu durumda Hj hipotezi reddedilmekte ve degiskenler arasinda es-
biitiinlesme iligkisinin oldugu sonucuna varilmaktadir. Bu sekilde, es-biitiinlesme
iligkisinin varlig1 tespit edildiginden dolayi, degiskenler arasindaki uzun ve kisa
donem iligkilerinin aragtirilmasi amaciyla gecikmesi dagitilmis otoregresif
(Autoregressive Distributed Lag: ARDL) modellerin tahmin edilmesi siirecine
gecilmistir.

E.UZUN DONEM iLiSKiSi

Uzun doénem iligkisinin incelenmesi amaciyla kurulan ARDL modeli su
sekilde tanimlanmustir:

cadi=aqy + X%y ay;cad;; + Xisg azopen, ; + Ni_o az growth,; +u, (16)

burada m, n ve r gecikme wuzunluklart olup, AIC kullanilarak
belirlenmektedir. Bu islem, Kamas ve Joyce’un (1993) nedensellik analizlerinde
gecikme uzunlugunun belirlenmesi i¢in dnerdigi yontemle yapilmistir. Buna gore,
ilk 6nce, bagimli degiskenin kendi gecikmeli degerlerine gore regresyonu yapilmis
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ve en kiiciik AIC degerini veren, i¢csel bagintisiz modelin gecikme uzunlugu
bulunmustur. Daha sonra bagimli degiskenin belirlenen gecikme uzunlugu sabit
tutulup; birinci bagimsiz degiskeninin olasi tiim gecikmeleri ile regresyon
modelleri olusturulmus ve en kiigiik AIC degeri dikkate alinarak bu bagimsiz
degiskenin gecikme sayisi belirlenmigtir. Benzer islemler diger bagimsiz
degiskenler i¢in de tekrarlanarak optimum gecikme sayist elde edilmistir. Buna
gore uzun donem ARDL (5.0.1) modeli belirlenmistir.

Uzun donem katsayilarinin hesaplanmasi su metodoloji ile yapilmaktadir.
Ornek olarak y ve x degiskenleri arasinda ARDL(2,2) uzun dénem modelinin
tahmin edildigini varsayalim. Modelin agik yazilist denklem (17)’deki gibidir.
Denklem (17) diizenlendigi zaman, uzun donem Kkatsayilari denklem (19)
yardimiyla hesaplanabilir.

Ve =C+apYeq+ 1Y+ Boxy + PrXe_q + Boxe_p + (17)
Ve(l—a, —a) =c+x.(Bo + 1+ B2) +u, (18)
c (Bo+B1+B2)

x, + U (19)

Yt T Ueap—an T (-ag—ay)

Denklem (19)’ten goriilebilecegi gibi xaciklayict (bagimsiz) degiskeninin
katsayisi,agiklayict degiskenlerin katsayisimin ya da katsayilarmin (6rnegin iki
gecikme varsa kendi degeri,birinci ve ikinci gecikmeli degerlerinin) toplaminin,
bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin katsayilarinin toplaminin 1’den farkina
boliinmesiyle hesaplanmaktadir (Johnston ve Dinardo, 1997).

Tablo 6’da uzun donem ARDL (5.0.1) modelinin tahmin sonuglari ve bu
sonuglara dayanilarak hesaplanan uzun donem katsayilar1 yer almaktadir. Modelin
tanisal test sonuglari, tahminin basarili oldugunu gostermektedir. Breusch-Godfrey
ardisik bagimlilik testi, White degisen varyans testi, Jarque-Bera normallik testi ve
Ramsey regresyonda model kurma hatasi istatistigi kabul edilebilir diizeydedir.
Ayrica, Grafik 3’te gosterilen Cusum ve CusumQ grafikleri de, regresyon
katsayilarmin istikrarlt oldugunu gostermektedir.

S6z konusu tabloda uzun dénem ARDL modelinin tahmin sonuglar1 ve bu
sonuglara dayanilarak hesaplanan uzun dénem katsayilari yer almaktadir. Tablo
6’ya gore,ticari disa aciklik ve ekonomik biiyiime degiskenininkatsayisi istatistiki
acidan anlamli ve yorumlanabilir diizeydedir.Ticari disa agiklik cari agig teorik
beklentilerle uyumlu bir sekilde pozitifyonde etkilemistir. Analiz sonucuna gore,
ticari disa agiklik diizeyinde meydana gelen %10’luk bir artis, cari agigr %2.1
oraninda arttirmaktadir.Bu sonug, ticari disa agiklik diizeyinin cari agik {izerinde
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etkilerinin olduguna iliskin 6énemli bir kanit olarak yorumlanmaktadir.Ticari disa
aciklik diizeyinin cari agiga etkisi yiiksek diizeydedir ve cari agigin artmasinda
onemli bir etken olarak goze ¢arpmaktadir.

Tablo 6’dan izlenebilecegi gibi ekonomik biiyiime cari agig1 arttirici yonde
etkilemistir ve ekonomik biiylime degiskeninin katsayis1 istatistiki olarak
anlamlidir. Ekonomik biiylime diizeyinde meydana gelen %10’luk bir artig, cari
ac181 %3.7 oraninda arttirmaktadir. Ekonomik biiylimenin cari agik iizerindeki
etkisi,ticari disa agikliga gore daha yiiksek diizeydedir.

Tablo 6. Uzun Dénem ARDL(5.0.1)Modeli Tahmin Sonucu ve Katsayilari

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi
cad;.; 0.5713 5.7071
cady., -0.0751 -0.8692
cad; s 0.0358 0.4206
cady4 0.5668 6.1859
cadys -0.4385 -4.7048
open; -0.0744 -2.6056

growth, -0.3044 -6.9126
growth,., 0.1754 3.3293
C 2.1738 2.4787
Uzun Dénem Katsayilari
open 0.2189 -3.8187*
growth 0.3795 -2.3145*
c 6.3977 3.0124*
Tamisal Testler
R?=0.82 Y’sena(2 ) =0.56(0.57)
R 2-0.80 v2wov =1.40(0.20)
F.ist.=41.93(0.00) v%en =1.11(0.57)
DW=1.99 v 2rrmin (2)=0.68(0.49)

Not: Burada, »%scas, Z2wov. Zsen V€ Zramkr sirastyla Breusch-Godfrey ardisik bagimlilik, White degisen varyans,
Jarque-Bera normallik testi ve Ramsey regresyonda model kurma hatasi istatistikleridir. Parantez igindeki
degerler p-olasilik degerlerini gostermektedir. (*) %1 anlamlilik diizeyini gosterir.

Grafik 3. Uzun Donem CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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F. KISA DONEM ILiSKiSi

Degiskenler arasindaki kisa donem iliskisi, yine sinir testi yaklasimina dayali
ARDL hata diizeltme modeli ile arastirilmistir. Buna gore modelin ¢alismamiza
uyarlanmis bi¢imi su sekildedir:

Acad,—ay + a EC,_y + XM, ayAcad,_; + Y1 as;Aopen,_; + Yo ayAgrowth,_; +u, (20)

Burada EC,; terimi, hata diizeltme terimi olup; uzun dénem iligkisinden elde
edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli serisini temsil etmektedir. Bu
degiskenin katsayisi, kisa donemdeki sapmalarin ne kadarmin bir dénem sonra
diizelecegini belirtir. Bu katsayinin isaretinin negatif olmasi,seriler arasinda
meydana gelen sapmalarin uzun dénem denge degerine yakinlasacagini; pozitif
olmasi durumda ise uzun dénem denge degerinden uzaklasacagini gdsterir. Bu
modelde degiskenlerin gecikme uzunluklar1 belirlenirken, uzun dénem ARDL
modelinin belirlenmesinde uygulanan islem tekrar edilmistir. Kisa donem sinir testi
icin ARDL(4.0.0)modeli belirlenmistir.

Tablo 7°de kisa donem ARDL(4.0.0) modeli tahmin sonuglar1 verilmistir.
Modelin tanisal test sonuglari, tahminin basarili oldugunu gostermektedir. Breusch-
Godfrey ardisik bagimlhilik testi, White degisen varyans testi, Jarque-Bera
normallik testi ve Ramsey regresyonda model kurma hatasi istatistikleri kabul
edilebilir diizeydedir. Bununla birlikte, Grafik 4’te gosterilen Cusum ve CusumQ
grafikleri de, regresyon katsayilarinin istikrarli oldugunu belirtmektedir.

Tablo 7. Kisa Dénem ARDL (4.0.0) Modeli ve Tanisal Testler

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi
ECi1 -0.3039 -3.7492*
cad -0.0831 -1.1122
cad., -0.1896 -2.5285*
cad.3 -0.1179 -1.5702***
cad4 0.3830 4.2286*
open, -0.1361 -2.7499*

growthy; -0.2944 -7.5053*
C 0.0001 0.0007
R?=0.70 Ysoas(2 ) =0.15(0.85)
R2=0.68 x2wov =0.98(0.45)
F.ist.=25.41(0.00) v3en =0.82(0.66)
DW=2.00 ¥ rrmkr (2)=0.74(0.45)

Not: Burada, XZBGAB, XZWDV,XZJBN ve XZRRMKH sirastyla Breusch-Godfrey ardigik bagimlilik, White
degisen varyans, Jarque-Bera normallik testi ve Ramsey regresyonda model kurma hatasi
istatistikleridir. Parantez igindeki degerler p-olasilik degerlerini gostermektedir. *, ** ve *** sirasiyla
%1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gstermektedir.
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Tablo 7’den de izlenebilecegi gibi, hata diizeltme teriminin katsayisi
istatistiki agidan anlamli ve beklenildigi gibi negatiftir.Dolayisiyla modelin hata
diizeltme terimi caligmaktadir. Yani uzun donemde birlikte hareket eden seriler
arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar
uzun donem denge degerine yakinsamaktadir. Kisa donemde meydana gelen
sapmalarin her donem %30°u ortadan kalkmaktadir.Bu yakinsama yaklagik ii¢
donem igerinde ger¢eklesmektedir (1/0.30=3.33).

Grafik 4. Kisa Donem CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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SONUC

Bu ¢alismada Tiirkiye Ekonomisi’nde, ticari digsa agiklik diizeyinin (open)
cari islemler agigina (cad) etkisi, 1991:Q4-2013:Q1 donemi verileri kullanilarak,
ARDL sinir testi yaklagimiyla incelenmistir. Modele ayrica cari acig1 etkiledigi
diigtiniilen ekonomik biiyiime degiskeni de eklenmistir. Yapilan analizde seriler
arasinda es-biitiinlesme iliskisinin var oldugu goriilmiistiir. Seriler arasindaki uzun
ve kisa donem iligkileri, sinir testi (ARDL) yontemiyle analiz edilmistir. Analiz
sonucunda disa acgikligin ve ekonomik biiylimenin cari agigi arttirici yonde ve
istatistiki olarak anlamli diizeyde etkiledigi goriilmiistiir. Fakat biiyiime
degiskeninin cari acik iizerindeki etkisi disa agiklik degiskenine gore daha yiiksek
diizeydedir. Kisa donem analizinde; modelin hata diizeltme mekanizmasinin
calistig1 yani, uzun dénemde birlikte hareket eden seriler arasinda, kisa donemde
meydana gelen sapmalarin ortadan kalktig1 ve serilerin tekrar uzun dénem denge
iligkisine yakinsadiklar1 goriilmiistiir.

Sonug olarak; Tiirkiye’de disa agikligin ve biiylimenin, beklentilerimizle
uyumlu olarak cari agig1 arttirict yonde etkiledigi goriilmiistiir. Disa agiklik
diizeyinde meydana gelen %10’luk bir artis, cari a¢ig1, %?2.1 oraninda
arttirmaktadir.Ekonomik biliylimede meydana gelen %10’luk artis ise cari agigi
%3.7 oraninda arttirmaktadir.Analiz sonucunda gerek disa agikligin gerekse
ekonomik biiylimenin cari agik iizerindeki etkisi yiiksektir.Ayrica nedensellik
analizlerinde cari acik, ekonomik biiylime ve disa agiklik degiskenleri arasinda,
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kisa dénemden ziyade uzun dénemli etkilesimlerin daha giiclii oldugu bulgusu elde
edilmistir. Bu noktadan hareketle uzun doénemli ihracati tesvik edici ve ithalati
azaltict gerekli yatirim tesviklerinin, yasal ve yapisal diizenlemelerin hayata
gecirilmesi uygun olacaktir.

2011 yilinda Tiirkiye ekonomisi %8.7 biiyiimiis fakat cari agigm GSYIH’a
orani %9.6’ya yiikselmistir. Tiirkiye’de, karar vericiler cari agig1 diigiirebilmek igin
ithalat iizerindeki OTV’yi (6zel tiiketim vergisini) artirmustir. Bu durum hem
ithalati azaltmig hem de cari agig1 azaltmigtir fakat biiyiime de diismiistiir.2012
yilindackonomik biiyiime %2.1 iken, cari agigm GSYIH’a oram %S5.8 olarak
gerceklesmigtir. Dolayistyla ¢alismada bulunan sonug Tiirkiye orneklemi igin
tutarhidir. Tirkiye'de cari agigin hizli biilyiime dénemlerinde finanse edilememesi
ekonomi i¢in bir sorun teskil etmekte ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylime {izerinde
bir engel olarak durmaktadir. Cari acigin en 6nemli kalemini olusturan enerji
ithalatinin maliyeti, 2015 baslarinda petrol fiyatlarinin 50 Dolarin altina diismesi
ile azalsa da yurti¢i ve yurt dist makroekonomik soklardan etkilenmemek ve
stirdiiriilebilir uzun doénemli biiyiimeyi saglamak icin konjonktiirel enerji
fiyatlarinin degisiminden ziyade yurti¢i dinamiklere agirlik verilmesi uygun
olacaktir. Ayrica cari acigin finansmaninin, ulusal tasarruflarin 2000-2012
doneminde %17°den %14’e diismesi ve 2011 yilinda ulusal tasarruflart milli gelire
oran olarak diinyada 114. sirada olmasi sebebiyle dis fonlara bagli olmasi
ekonomik kirillganliga yol acabilecegi icin, tasarruf artirici politikalar izlenmesi ve
kredi hacminin —ozellikle tiiketici kredilerinin- genislemesinin kontrol altinda
tutulmasi 6nem arz etmektedir.
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